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Bu rapor Garanti Emeklilik ve Hayat A.S. Ugiinclii Dedisken Emeklilik Yatinm Fonu’nun 2022
yilina iliskin gelismelerin, Fon Kurulu tarafindan hazirlanan faaliyet raporunun, fonun bir dnceki
yil ile karsilastirmali olarak hazirlanmis bagimsiz denetimden gegmis yillik fon bilango ve gelir
tablolarinin, bagimsiz denetim raporunun, bilango tarihi itibariyle fon portfoy dederi ve net

varlik degeri tablolarinin katimcilara sunulmasi amaciyla dizenlenmistir.

BOLUM A: 01.01.2022-31.12.2022 DONEMININ DEGERLENDIRILMESi

2022 yilinin ana glndemi tim global ekonomilerde enflasyondaki artis edilimi oldu. 2021 yili
ikinci yarisindan itibaren ylkselme edilimine giren enflasyon 2022 yili Kasim ayinda zirve
yaptiktan sonra kismen gerileme egilimine girdi. Bloomberg tarafindan Ulkelerin ekonomik
buyuklik adirhgina gore hesaplanan enflasyon dinyada 2021 vyilinda %5,74 olarak
gerceklesmisti. 2022 yili Ekim ayinda %10,42 ile zirve yaptiktan sonra diinyada enflasyon
2022 yihini %9,65 seviyesinde tamamladi ve 2023 yilinin henliz baslarinda yaklasik olarak 60

baz puan kadar gerileyerek %9,05 seviyesine geldi.

Enflasyondaki ylkselisin ardinda yatan kék nedenlerden biri 2020 yilinda baslayan Covid-19
salgini slirecindeki parasal genisleme olurken diger bir neden de 6zellikle Cin’in 2022 yili
genelinde uyguladigi “Sifir Covid” politikasi nedeniyle tedarik zincirinde yasanan sikintilar oldu.
Buna 2022 yil ilk ceyredi icerisinde Rusya-Ukrayna arasindaki gerginligin savasa dénmesi de
eklenince emtia endeksleri 2022 yih ilk ceyredinde zirve seviyelerine ulasti. Sonrasinda ise
gerek gelismis Ulke merkez bankalarinin parasal sikilasma sirecine girmis olmasi, gerek
tedarik sorunlarindaki azalma egilimi ve gerekse de 6ne gekilen talebin doygunluga yaklasmasi
ile birlikte emtia fiyatlari 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, 6zellikle de gelismis Ulkelerde, merkez bankalari enflasyondaki yukselisi
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 yukseltti.




Sikilasan para politikasi nedeniyle 2021‘in ikinci yarisinda yukar yonli ivme kazanmaya
baslayan ABD faizleri 2022 yili igerisinde 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 géren

negatif faizli tahvil stoku tamamen sifirlanmis oldu.

ABD Dolari ise 2022'de genelde gigli bir seyir izleyip Gglnci ¢ceyrek sonuna kadar gtgli kaldi.
Dolar Endeksi olarak bilinen DXY 2022'ye 96 seviyesinden baslarken yil icerisinde 114
seviyesine kadar ylkselip yili 104 seviyesinde tamamladi. Euro, ABD Dolarina karsi ayni trendi
izledi ve 1,1370 seviyesinden basladidi yil icerisinde 0,9594'e kadar geriledikten sonra kismen
glc kazanarak yili 1,0705 seviyesinden kapatti. ABD Dolari’nin genelde giicli seyrinde FED'in
faiz artirrmina daha erken baslamis olmasi rol oynamakla birlikte Rusya-Ukrayna gerginliginden
enerji maliyetleri agisindan Avrupa’nin olumsuz etkilenecedi beklentisi énemli rol oynadi. Son
ceyrekte ise FED'in faiz artirm hizini azaltabilecedi beklentisi ABD Dolari'nin zayiflamasinda
etkili oldu.

Altin 2022 yil igerisinde 6zellikle yilin ikinci ceyredinden itibaren saticili bir seyir izledi. Rusya-
Ukrayna gerginligi ile ilk geyrek igerisinde 2,051 $ seviyesine kadar ylkselmis olsa da
sonrasinda gelismis llke merkez bankalarinin faiz artinmi slirecinden olumuz etkilenen altin
2022 yilini 1,800 $ seviyesinden tamamladi. Yil ortalamalar olarak dederlendirildiginde ise

2020, 2021 ve 2022'nin birbirine oldukca yakin 1,800 $ seviyelerinde oldugu gorilmekte.

Tum bu gelismeler gercevesinde diinyada 2022 yili ekonomik blylime tahminleri Bloomberg
terminal verilerine gére 2022 sene basindaki %4,4 seviyesinden 2022 sonunda %3,0’e kadar

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

Tlrkiye ise gevsek para politikasi uygularken dlinyadaki enflasyon dalgasindan benzer sekilde
etkilendi. Tuketici fiyatlan yilhk bazda %64,3 artarken, Uretici fiyatlarindaki artis orani ise
%97,7 olarak gergeklesti. TL ise yilin ilk yarisindaki deder kaybinin aksine ikinci yarida daha
stabil bir performans sergiledi. Faiz oranlan tarafinda ise TCMB'nin zorunlu karsilik kapsaminda
uyguladidi politika seti ile bankalarin TL bonoya artan ilgisi sayesinde 10 yillik TL bono faizi
2022'ye basladigi seviyenin yaklasik 15 puan kadar altinda %9,83 seviyesinde yili tamamladi.
Bloomberg terminal verilerine gbére Tulrkiye igin ekonomik blylme beklentileri 2022 yilina
baslarken %3,7 seviyesinde iken yil kapanisinda bu oran %5,1’e kadar yikseldi. 2023 igin ise

ekonomik blylime beklentisi %2,8 seviyesinde bulunuyor.

Pay (Hisse Senetleri) Piyasasi: 2022 yili BIST (Borsa Istanbul) icin cok cok iyi bir
performansla tamamlana bir yil oldu. 2021 yilini 1.858 seviyesinden tamamlayan BIST-100

endeksi 2022 vyilint %197 getiri ile 5.509 seviyesinden tamamladi. Bankacihik sektori



hisselerinin daha olumlu ayristigi 2022'de banka endeksi %215, sanayi endeksi ise %162 getiri
sagladi. Alternatif yatinm araclarinin getirisinin zayif kaldigi 2022 yilinda BIST yerli yatinmcilar
tarafindan yegane yatirrm alani olarak goérildd. Yerli yatinmca sayisi 2021 sonundaki 2,33
milyon kisiden 2022 sonunda 3,76 milyon kisiye ytlkselirken, yatinm tutan da ayni dénemde
294 milyar TL'den 1 trilyon TL'ye yiikselmis oldu. Islem hacmi ise hem yatirnmci sayisindaki
artis hem de hisse senetlerindeki primlenmeye baglh olarak 2021’de ginlik ortalama 29 milyar
TL'den 2022'de 68 milyar TL'ye yilkseldi.

Ilgili doneme iliskin portfdy yoneticisi yorumu:

Fonumuzun karsilastirma o&lgitiinde bulunan Nasdaq Bilesik Endeksi ve Altin‘in performansi
fonun getirisinde belirleyici olmustur. ABD’de beklentilerden ylksek gelen enflasyon verileri
sonrasi ABD merkez bankasinin sikilastirmayi hizlandirmasi borsalarsa satis getirdi. Altin
fiyatlarinda ise her ne kadar Ukrayna-Rusya gerginligi altin fiyatlarini artirsa da, global merkez
bankalarinin faiz artinm hizini artirmasi altinin performansinin yil basina gére negatif olmasina
neden oldu. Fonda altin pozisyonu karsilastirma o&lgutimiz seviyesinde tasinmistir. Fonda
yabanci hisse ve altin pozisyonu hafif distk tutulmus kisa vadeli eurobondlar tarafindan getiri

elde edilmeye galisiimigtir.

BOLUM B: FON KURULU FAALIYET RAPORU, BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS MALI
TABLOLAR, FON PORTFOY DEGERI-NET VARLIK DEGERI TABLOLARI ve FON
PERFORMANSINA ILISKIN BILGILER

Fon kurulu faaliyet raporu, badimsiz denetimden gecmis son mali tablolar, bilango tarihi
itibariyle fon portfoy dederi ve net varlik dederi tablolari, performans sunum raporu ekte yer
almaktadir.

BOLUM C: FON HARCAMALARI iLE ILGILI BiLGILER

Fon portféylinde yer alan varliklarin alim satimina; T. Garanti Bankasi A.S. Garanti Yatinrm
Menkul Kiymetler A.S., Is Yatinm Menkul Degerler A.S. StoneX Financial Ltd. ve Cowen
International Ltd aracilik etmektedir. S6z konusu aracilik islemleri igin uygulanan komisyon

oranlari asagida yer almaktadir:

1. Pay ve varant komisyonu: %0.005-%.,04 araliginda degiskenlik gosterebilmektedir
2. Sabit getirili menkul kiymet ve Takasbank Para Piyasasi Islem Komisyonu: Fon adina
BIST Borglanma Araglari Piyasasinda ve Takasbank Para Piyasasi'nda gergeklestirilen
islemler Gzerinden, Borsa Istanbul ve Takasbank tarifesi uygulanir.
3. Sabit Getirili Menkul Kiymetler ve VIOP islemler Aracilik Ucreti:
e Bono ve tahviller igin 0 - 0.00001 araliginda degiskenlik gésterebilmektedir
e Ters repo/ islemleri igin 0 - 0.000003 araliginda degiskenlik gbésterebilmektedir
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e VIOPta islem goéren sdzlesmeler icin 0 - 0.000105 araliinda degiskenlik
goOsterebilmektedir
4. Yabanci Piyasalarda yapilan Menkul Kiymet islem Ucreti: Fon adina yabanci piyasa ve
borsalarda gerceklestirilen islemler Gzerinden, ilgili piyasa ve borsalarda gecgerli olan
Ucret tarifesi uygulanir.
5. Takasbank Saklama Komisyonu: Takasbank tarafindan belirlenen ve ilan edilen Ucret
komisyonlar aynen uygulanmaktadir.
6. VIOP Piyasasi Islem Komisyonu: Endeks kontratlarda 0.00004 (yiizbindedért), doviz
kontratlarda 0.00003 (yilizbindelic) olarak uygulanmaktadir. (BSMV dahil degildir)
7. Kiymetli Maden Piyasasi Islemleri komisyonu: BIST tarifesi uygulanir
Oranlara BSMV dahil degildir.

Fon Malvarhigindan Yapilabilecek Harcamalarin Senelik Olarak Fon Net Varhk
Degerine Orani

Asadida fondan yapilan harcamalarin 12 aylik tutarlarinin ortalama fon toplam dederine orani
yer almaktadir.

Gider Tiirii Ortalama Fon Net
Varlik Degerine Orani

Fon Isletim Ucreti 0.0188

Aracilik Komisyonlari 0.0010

Diger Fon Giderleri 0.0008

Toplam Harcamalar 0.0206

EKLER:
1. Fon kurulu faaliyet raporu
2. Bagimsiz denetimden gecmis finansal tablolari iceren bagimsiz denetim raporu
3. Performans sunum raporu



