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2- Ekonominin Genel durumu

OECD’nin Haziran 2026 Ekonomik GoOrinim Raporu’na gére klresel ekonomi 2026 vyilina
beklenenden daha guiclt bir ivmeyle girmistir. Yapay zeka ve ylksek teknoloji yatirnnmlarindaki artis,
destekleyici finansal kosullar ve ticaret politikalarina iliskin belirsizligin kismen azalmasi yilin ilk
aylarinda ekonomik faaliyeti desteklemistir. Bununla birlikte, Orta Dogu’daki catismalarin Hirmuz

Bogazi Uzerinden gergeklestirilen sevkiyatlari 6nemli 6lglide kisitlamasi ve bdlgedeki enerji

Siniflandirma: Acik




altyapisina zarar vermesi kiresel gérinimin ana belirleyicisi haline gelmistir. Rapora goére kiresel
petrol arzi Subat-Nisan 2026 doneminde %12 azalirken, Kérfez ekonomilerinin petrol Gretimi nisan
ayinda catisma oncesi seviyelerin %45 altinda kalmistir. Bélgedeki LNG ihracatinin durmasi
nedeniyle kiiresel dodgal gaz arzinin 6nceki beklentilerin yaklasik %15 altinda gergeklesebilecedi
tahmin edilmektedir.

OECD, enerji sokunun siresine bagl olarak kiresel gorinimu iki senaryoda degerlendirmektedir.
“Sinirh sireli kesinti” senaryosunda kliresel GSYH blylmesinin 2025'te %3.4 iken 2026'da %2.8'e
gerilemesi, 2027'de ise %3.1’e ylukselmesi beklenmektedir. Bu senaryoda Brent petrolin 2026
ikinci ceyreginde varil basina yaklasik 102 dolarla zirve yapacadi, yillik ortalama fiyatin 2026’da 92
dolar, 2027'de 80 dolar civarinda gerceklesecedi varsayillmaktadir. OECD, eneriji fiyatlarinin yilin
ikinci yarisindan itibaren gerilemesi, finansal kosullarin destekleyici kalmasi ve teknoloji
yatinmlarinin gugli seyrini korumasi sayesinde klresel ekonomide keskin ve uzun sdreli bir
daralma déngdérmemektedir. Buna karsilik, Uretim ve sevkiyat aksakliklarinin 2027 yilinin ikinci
yarisina kadar slrduga “uzun slreli kesinti” senaryosunda kiresel blyumenin 2026'da %?2.1'e,
2027'de ise %1.8’e gerileyecedi ve bazi ekonomilerin resesyona girebilecedi 6ngoérilmektedir. Bu
durumda enerji fiyatlarinin uzun slre yilksek kalmasi, finansal kosullarin sikilasmasi, varlk
fiyatlarinda diizeltme riski ve ihtiyati tasarruf egilimi asagi yonlu riskleri artirmaktadir.

Kiresel ticarette de yavaslama beklenmektedir. OECD projeksiyonlarina gore, yapay zeka baglantih
dranlere yonelik glgli talep ve ticaret politikalarina iliskin belirsizligin azalmasi sayesinde 2025'te
%°5.0 bliylyen dinya mal ve hizmet ticareti, 2026'da %3.1 ve 2027'de %2.9 artacaktir. Korfez
ekonomileriyle ticaretin kesintiye ugramasi ile ylksek enerji ve tasimacilik maliyetleri bu slreci
sinirlandirirken, ABD’nin efektif ithalat tarifesi oraninin %14'ten %9.6’ya gerilemesi ve teknoloji
dridnlerine yonelik talebin glgli seyretmesi yavaslamayi kismen dengelemektedir.

Ulke bazinda ABD ekonomisi, yapay zekad baglantii sermaye harcamalari ve enerji ihracatindaki
artistan destek almaya devam etmektedir. Buna karsin enerji fiyatlarinin hane halki satin alma
glclnlU azaltmasi ve istihdam artisinin yavaslamasi nedeniyle bliylimenin daha iliml seyretmesi
beklenmektedir. 2025te %2.1 blUyldyen ABD ekonomisinin 2026’da %2.0, 2027'de ise %1.8
blaylyecedi tahmin edilmektedir. Euro Bélgesi‘'nde bilylimenin 2025te %1.4'ten 2026'da %0.8e
gerilemesi, 2027'de ise %1.2'ye ylkselmesi beklenmektedir. Yiksek enerji fiyatlari, zayiflayan dis
talep ve artan belirsizlik 6zel sektér yatinmlarini sinirlandirirken, dayanikl is gicl piyasasi, reel
gelirlerdeki artis ve tasarruf oranindaki gerileme 0zel tiketimi desteklemektedir. Cin‘de ise
bliylmenin 2025te %5.0’dan 2026'da %4.5’e, 2027'de %4.3’e gerilemesi beklenmektedir.

OECD, enerji sokunun kiresel dezenflasyon sirecini gegici olarak tersine gevirdigini
dederlendirmektedir. G20 (Ulkelerinde yillik ortalama manset enflasyonun 2025'te %3.4 iken
2026'da %4.0'a ylikselmesi, 2027'de ise %3.1'e gerilemesi beklenmektedir. OECD (lkelerinde ise
enflasyonun 2025te %4.0'dan 2026'da %4.3’e yilkselmesi, 2027'de %3.0'a dlismesi
ongorilmektedir. ABD'de PCE enflasyonunun 2025'te %2.6'dan 2026°'da %3.7'ye ylikselmesi,
2027'de %2.1'e gerilemesi; Euro Boélgesi'nde HICP enflasyonunun 2025'te %2.1'den 2026'da

%?2.8'e ylkselmesi ve 2027'de %?2.4'e inmesi beklenmektedir. Para politikasi agisindan OECD,



sinirli stireli kesinti senaryosunda blylk merkez bankalarinin cogunun politika faizlerini 2026
boyunca sabit tutmasini veya sinirh 6lglide artirmasini, 2027'de ise kademeli indirimlere
yonelmesini beklemektedir.

Turkiye acisindan OECD’nin Haziran 2026 projeksiyonlarina gore ekonomi, 2025'teki %3.6'Ik
bliylimenin ardindan 2026'da %3.1, 2027'de ise %3.8 blylyecektir. 2025'te %34.9 olan yilhk
ortalama tiketici enflasyonunun 2026'da %28.4’e, 2027'de %18.3’e gerilemesi beklenmektedir.
Cari acigin GSYH’ye oraninin 2025te %1.9 iken 2026 ve 2027'de %3.0'a ylkselmesi
ongorilmektedir. TCMB'nin siki para politikasi durusunu korumasi, politika faizini emtia fiyatlan
ylksek kaldigi slirece mevcut seviyesinde tutmasi ve ardindan kademeli indirimlere gitmesi
beklenmektedir. Yilin ilk yarisinda kliresel enerji soku, siki finansal kosullar ve jeopolitik gelismeler
Tlrkiye'nin biylime, enflasyon, tahvil getirileri, kur ve hisse senedi piyasalari lzerinde belirleyici
olmustur. BIST 100 Endeksi yilin ilk alti ayinda %25.4 getiriyle 14,122 seviyesinde kapanirken,
teknoloji endeksi %60.5, sinai endeksi %26.3, bankacilik endeksi %8.6 getiri saglamistir. Buna
karsin USD/TL %8.7 artarak 46.57'ye, EUR/TL %5.6 yukselerek 53.09'a ulagmistir. Tlrkiye'nin bes
yillik kredi risk primi haziran sonu itibariyla 220 baz puana gerilemis olsa da, enerji ve emtia
fiyatlarindaki  artislarin  dezenflasyon sirecini  yavaslattigt ve dis baskilan  artirdid
degerlendirilmektedir.

Global piyasalardaki olumlu havanin da etkisiyle Turkiye risk primi 5 yillik CDS yili 205 seviyesine
yakin tamamladi. Her ne kadar yilin basinda hafif ylkselis gdsterse de, Subat sonunda Orta
Dogu’da baslayan ABD ve Iran arasindaki gatisma risk primindeki zayifi§in artmasina yol acti. Séz
konusu gelisme sonrasi petrol fiyatlarindaki artisin makro tarafta yapacadi negatif etkinin
beklentisiyle CDS 300 seviyesini asti. Her ne kadar belirsizlik devam etse de, catisma
yodgunlugunun azalmasi ve petrol fiyatlarinda dengelenme, piyasadaki risk istahini olumlu
etkileyerek risk priminin 240 seviyesine gerilemesini sadladi. GEU fonunda risk priminin 300
seviyesini astigi donemde vade uzatilarak ve Tlrk Lirasi pozisyon agirhidi karsilastirma 6lgttiinden

yiksek tutularak getiri yaratilmaya calsildi.

3- Fon performansi

31.12.2025-30.06.2026 tarihleri arasinda fon getirisi %13,26 olarak gerceklesirken, esik deder
getirisi %12,56 olarak gergeklesmistir.

(2026 yilinda fonun esik deder getirisi (12,32%) 75% BIST-KYD 1 Aylik Gosterge Mevduat USD
(TL) + 25% BIST TLREF Endeksi getirisinin (12,561%) altinda gergeklestigi icin esik deder olarak

75% BIST-KYD 1 Aylik Gésterge Mevduat USD (TL) + 25% BIST TLREF Endeksi kullanilmistir.)

Ayrintilar igin performans sunum raporuna bakilmalidir.



Fonun esik dederi;
%75 BIST-KYD 1 Aylik Mevduat USD Endeksi
%25 BIST-KYD 1 Aylik Mevduat TL Endeksi

(Dovizli endeksler, donem basi ve dénem sonu dederinin ilgili glinlerde TCMB tarafindan aciklanan

ddviz alis kuru dikkate alinarak TL'ye gevrilmesi sonucu hesaplanan TL getirisidir)
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GECMIS GETIRILER GELECEK DONEM PERFORMANSI iCIN BIR GOSTERGE SAYILMAZ.

4-Fonun Ictiiziik, Izahname ve Tanitim Formu Degisiklikleri

Fonun yatinm stratejisindeki degisiklikler, yatinm stratejisi bant aralid 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.

5- Fonun Dénem Sonu itibariyle Portfoy Degeri ve Net Varlik Degeri
Tablolar

FON PORTFOY DEGER 30.06.2026
TABLOSU
KIYMET TUROD Nominal Deger Menkul Tanimi Rayic Deger (TL)

Kamu Dis Borglanma Araci

YP 25.063.000,00 US900123CK49 1.179.761.484,52
2.000.000,00 US900123CL22 95.339.156,10
2.032.000,00 US900123CP36 95.738.463,72
1.000.000,00 US900123CQ19 47.566.461,66



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

3.000.000,00

US900123DF45

154.711.605,59

6.600.000,00

USM88269US88

326.581.414,49

Nominal Deger

Menkul Tanimi

Rayic Deger (TL)

Kamu Dis Borglanma Araci YP
- Valorlii

1.000.000,00

US900123CQ1920260701

47.574.379,36

Nominal Deger

Menkul Tanimi

Rayic Deger (TL)

Devlet Tahvili YP

2.500.000,00

TRT030227F18

118.470.301,79

Nominal Deger

Menkul Tanimi

Rayic Deger (TL)

Ozel Sektor Dis Borglanma

Araci YP 7.600.000,00 X51617531063 361.957.479,39
4.658.000,00 X52332876106 223.080.589,76

300.000,00 X52386558113 14.186.984,30

1.700.000,00 X52445343689 86.134.192,93

1.774.000,00 X52581381634 86.211.774,56

5.710.000,00 XS52677517497 287.777.996,60

3.250.000,00 X52678232781 165.600.886,88

1.300.000,00 X52692231975 64.219.897,69

700.000,00 X52750476603 34.345.208,42

1.725.000,00 X53034601446 84.299.936,87

Nominal Deger

Menkul Tanimi

Rayic Deger (TL)

Ozel Sektor Finansman

Bonosu TL 60.000.000,00 TRFARCLE2619 65.814.750,72
35.000.000,00 TRFARCLK2611 36.837.877,30
50.000.000,00 TRFCOLA42713 53.520.299,50
10.000.000,00 TRFDBNK22715 10.621.866,84
25.000.000,00 TRFEFES62712 25.548.123,48
14.940.000,00 TRFEFES92610 15.316.102,29
20.000.000,00 TRFHLFK72617 21.414.828,95

Nominal Deger

Menkul Tanimi

Rayic¢ Deger (TL)

Ozel Sektér Tahvil TL 9.000.000,00 TRSCARF82618 9.199.206,21
20.000.000,00 TRSCARF92617 20.534.851,32
14.700.000,00 TRSCARFE2612 14.826.694,93
20.000.000,00 TRSCARFE2620 26.196.107,86

7.630.000,00 TRSDEVA82611 8.076.391,42
20.490.000,00 TRSDEVAA2719 20.940.173,93
30.000.000,00 TRSENSA22711 31.713.420,48
20.000.000,00 TRSENSA32710 20.616.178,26
22.000.000,00 TRSENSA72617 23.770.535,82
50.000.000,00 TRSENSA72716 54.405.717,75
25.000.000,00 TRSKCTFA2711 25.712.074,49
18.290.000,00 TRSKFTF22711 24.079.248,28
27.000.000,00 TRSOPAS22814 28.236.800,26
50.000.000,00 TRSOPAS42812 54.908.164,34
27.000.000,00 TRSOPASE2722 28.904.219,20




13.480.000,00 TRSORFN72617 15.022.229,03
27.000.000,00 TRSOTKR62714 27.829.636,94
35.000.000,00 TRSOTKR62722 35.611.627,51
10.000.000,00 TRSTISB62911 10.199.734,37
20.000.000,00 TRSTPRS72614 21.660.991,43
15.000.000,00 TRSTPRS82613 15.861.594,87

6.000.000,00 TRSVKFB92925 6.078.374,87

8.750.000,00 TRSYKBK62914 8.817.340,74

Nominal Deger

Menkul Tanimi

Rayic Deger (TL)

Tiirev Teminat

9.815.030,44

VIOP-TL

9.815.030,44

Nominal Deger

Menkul Tanimi

Rayic¢ Deger (TL)

Yatirnm Fonu 7.981.465,00 GJH 29.725.010,93
30.000.000,00 PIP 47.783.220,00

Nominal Deger Vade Tarihi Rayic¢ Deger (TL)
Vadeli Mevduat - TL 11.812.928,27 01.07.2026 11.812.928,27
104.099.315,07 14.07.2026 102.557.454,67

TOPLAM

4.342.378.263,61

NET VARLIK DEGERI

TABLOSU

30.06.2026

TUTARI (TL)

1.Fon Portfoy Degeri

4.342.378.263,61

Hazir Dederler (+) 75.274,71
- Bankalar 56.109,91
- Diger Hazir Degerler 19.164,80

Alacaklar (+)

47.513.147,69

- Takastan Alacaklar (T1)

47.513.147,69

Borglar (-)

28.446.416,27

- Yonetim Ucreti

5.465.297,85

- Diger Borglar

22.981.118,42

2.Net Varlik Degeri

4.361.520.269,74

Toplam Pay Adedi

1.500.000.000.000,00

Dolasimdaki Pay Sayisi

8.026.869.400,641

3.Birim Pay Degeri

0,543365

**ilgili donem fon portfoylne tlrev arag dahil edilmemis ve 6diing islemi gergeklestiriimemistir.




