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2- Ekonominin Genel durumu

OECD’nin Haziran 2026 Ekonomik Go6rGnim Raporu’na goére klresel ekonomi 2026 vyilina
beklenenden daha glglu bir ivmeyle girmistir. Yapay zeka ve ylksek teknoloji yatinmlarindaki artis,
destekleyici finansal kosullar ve ticaret politikalarina iliskin belirsizligin kismen azalmasi yilin ilk
aylarinda ekonomik faaliyeti desteklemistir. Bununla birlikte, Orta Dogu’daki gatismalarin Hirmuz
Bodazi (zerinden gergeklestirilen sevkiyatlari 6nemli 0lglide kisitlamasi ve bodlgedeki enerji
altyapisina zarar vermesi klresel gorinimun ana belirleyicisi haline gelmistir. Rapora gore kilresel
petrol arzi Subat-Nisan 2026 déneminde %12 azalirken, Kérfez ekonomilerinin petrol tretimi nisan

ayinda catisma oncesi seviyelerin %45 altinda kalmistir. Bdlgedeki LNG ihracatinin durmasi

Siniflandirma: Agik



nedeniyle kiresel dogal gaz arzinin 6nceki beklentilerin yaklasik %15 altinda gergeklesebilecegdi
tahmin edilmektedir.

OECD, enerji sokunun sliresine bagh olarak kiiresel gérinimdi iki senaryoda dederlendirmektedir.
“Sinirh sireli kesinti” senaryosunda kiresel GSYH biylmesinin 2025’te %3.4 iken 2026'da %2.8'e
gerilemesi, 2027'de ise %3.1'e yikselmesi 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 gerceklesecegi varsayillmaktadir. OECD, enerji fiyatlarinin yilin
ikinci yarisindan itibaren gerilemesi, finansal kosullarin destekleyici kalmasi ve teknoloji
yatinmlarinin gicli seyrini korumasi sayesinde kilresel ekonomide keskin ve uzun sireli bir
daralma 6ngormemektedir. Buna karsilik, Uretim ve sevkiyat aksakliklarinin 2027 yilinin ikinci
yarisina kadar slrdigi “uzun sireli kesinti” senaryosunda kiiresel bliyimenin 2026'da %2.1'g,
2027'de ise %1.8'e gerileyecedi ve bazi ekonomilerin resesyona girebilecedi ongoérilmektedir. Bu
durumda enerji fiyatlarinin uzun slre ylksek kalmasi, finansal kosullarin sikilasmasi, varlik
fiyatlarinda dizeltme riski ve ihtiyati tasarruf egilimi asadi yonlu riskleri artirmaktadir.

Kiresel ticarette de yavaslama beklenmektedir. OECD projeksiyonlarina gore, yapay zeka baglantih
aranlere yonelik gligla talep ve ticaret politikalarina iliskin belirsizligin azalmasi sayesinde 2025'te
%>5.0 blylyen 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 %14ten %9.6ya gerilemesi ve teknoloji
drdnlerine yonelik talebin gligli seyretmesi yavaslamayi kismen dengelemektedir.

Ulke bazinda ABD ekonomisi, yapay zeka baglantili sermaye harcamalari ve enerji ihracatindaki
artistan destek almaya devam etmektedir. Buna karsin enerji fiyatlarinin hane halki satin alma
glcinld azaltmasi ve istihdam artisinin yavaslamasi nedeniyle biyimenin daha ilimh seyretmesi
beklenmektedir. 2025te %2.1 blyldyen ABD ekonomisinin 2026'da %?2.0, 2027'de ise %1.8
blylyecedi tahmin edilmektedir. Euro Bélgesi'nde biylumenin 2025te %1.4'ten 2026’da %0.8'e
gerilemesi, 2027'de ise %1.2'ye ylukselmesi beklenmektedir. Yiksek enerji fiyatlar, zayiflayan dig
talep ve artan belirsizlik 6zel sektér yatirimlarini sinirlandirirken, dayanikh is glicli piyasasi, reel
gelirlerdeki artis ve tasarruf oranindaki gerileme 0zel tlketimi desteklemektedir. Cin‘de ise
blylmenin 2025'te %5.0'dan 2026'da %4.5’e, 2027'de %4.3’e gerilemesi beklenmektedir.

OECD, enerji sokunun kiresel dezenflasyon slrecini gegici olarak tersine g¢evirdigini
dederlendirmektedir. G20 (lkelerinde vyillik ortalama manset enflasyonun 2025'te %3.4 iken
2026'da %4.0’a ylkselmesi, 2027'de ise %3.1'e gerilemesi beklenmektedir. OECD (lkelerinde ise
enflasyonun 2025te %4.0'dan 2026'da %4.3’e ylkselmesi, 2027'de %3.0'a dlsmesi
ongorilmektedir. ABD’de PCE enflasyonunun 2025te %2.6'dan 2026'da %3.7'ye ylkselmesi,
2027'de %?2.1'e gerilemesi; Euro Bdlgesi'nde HICP enflasyonunun 2025te %?2.1'den 2026'da
%?2.8’e ylkselmesi ve 2027'de %2.4'e inmesi beklenmektedir. Para politikasi agisindan OECD,
sinirli slireli kesinti senaryosunda bliyllk merkez bankalarinin ¢ogunun 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 9%3.6'lhk
blylimenin ardindan 2026'da %3.1, 2027'de ise %3.8 blylyecektir. 2025te %34.9 olan yillik
ortalama tiketici enflasyonunun 2026'da %28.4'e, 2027'de %18.3’e gerilemesi beklenmektedir.
Cari acigin GSYH’ye oraninin 2025'te %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 sirece mevcut seviyesinde tutmasi ve ardindan kademeli indirimlere gitmesi
beklenmektedir. Yilin ilk yarisinda kiliresel enerji soku, siki finansal kosullar ve jeopolitik gelismeler
Turkiye'nin bliyime, enflasyon, tahvil getirileri, kur ve hisse senedi piyasalar 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 yiikselerek 53.09’a ulasmistir. Turkiye’'nin bes
yilhik kredi risk primi haziran sonu itibariyla 220 baz puana gerilemis olsa da, enerji ve emtia
fiyatlarindaki artislarin  dezenflasyon slirecini yavaslattigi  ve dis baskilart  artirdigi
degerlendirilmektedir.

Gegen seneyi ylkselisle kapatan gumdis fiyatlari, 2026 yilina da ylkselisle basglayarak $115
seviyesini asarak rekor kirdi. Subat ayl sonundan itibaren Orta Dodu’da ABD ve Iran arasinda
baslayan catisma durumu Dolar’in dederini artirirken kiymetli madenlere satis getirdi. S6z konusu
belirsizligin uzamasi gimdisiin ons fiyatinin $55 seviyesinin altini test etmesine neden oldu.
Belirsizlik ve dalgalanmanin yliksek olmasi nedeniyle fondaki gumus agdirligi karsilastirma olgltl

seviyesinde tutulmustur.

3- Fon performansi

31.12.2025-30.06.2026 tarihleri arasinda fon getirisi -%14,84 olarak gergeklesirken, karsilastirma
Olglitl getirisi -%6,88 olarak gerceklesmistir.

Ayrintilar igin performans sunum raporuna bakilmaldir.

Fonun karsilastirma dlgutu;
%90 Bloomberg Gumus fiyati (TL) (Bloomberg’de ilan edilen “"XAG"” kodlu uluslararasi ABD
Dolan cinsinden spot giimus ons fiyatinin TCMB alis kuru ile carpilmasi yoluyla hesaplanan
deder)
%10 BIST-KYD Repo (Brit) Endeksi



PERFORMANS GRAFIGI
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GECMIS GETIRILER GELECEK DONEM PERFORMANSI ICIN BIR GOSTERGE SAYILMAZ.

4-Fonun Igtiiziik, Izahname ve Tanitim Formu Degisiklikleri

Fonun yatinm stratejisindeki degdisiklikler, yatinm stratejisi bant araligi Dbilgilerine,
ictliziik/izahname tadil metinlerine, uygulanan Fon Azami Toplam Gider Kesintisi ve Fon Igletim

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 Portféy Degeri ve Net Varlik Degeri

Tablolari

FON PORTFOY DEGER
TABLOSU

30.06.2026

KIYMET TURU

Nominal Deger

Menkul Tanimi

Rayic Deger (TL)

Pay

2.660.000,00

GMSTR.F

1.464.995.000,00

Nominal Deger

Menkul Tanimi

Rayic Deger (TL)

Borsa Yatirnm Fonu 260.000,00 SIVRUS 685.883.716,79
285.000,00 SLVUS 713.468.840,39

52.000,00 SVUSASW 1.335.172.033,72

37.000,00 ZSILEUSW 908.801.141,98

Nominal Deger

Menkul Tanimi

Rayic Deger (TL)

Kiymetli Maden

5.400.000,00

GMS25 3X9

470.135.839,86

Nominal Deger

Menkul Tanimi

Rayic Deger (TL)

Takasbank Borsa Para Piyasasi

36.251.021,47

01.07.2026

36.251.021,47

Nominal Deger

Menkul Tanimi

Rayic Deger (TL)

Yatirnm Fonu

286.266.781,00

FMG

842.474.548,47



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

195.142.292,00 GUK 241.056.151,04
20.000.000,00 I10G 242.490.099,99
1,00 PIP 1,59

Nominal Deger

Menkul Tanimi

Rayic Deger (TL)

Tirev Teminat

269.306.385,24

VIOP-TL

297.609.830,43

Nominal Deger

Menkul Tanimi

Rayic Deger (TL)

Vadeli Mevduat - TL

47.552.041,78

01.07.2026

47.552.041,78

TOPLAM

7.285.890.267,51

NET VARLIK DEGERI
TABLOSU

30.06.2026

TUTARI (TL)

1.Fon Portfoy Degeri

7.285.890.267,51

Hazir Degerler (+)

18.459.930,20

- Bankalar

18.407.991,29

- Diger Hazir Dederler 51.938,91
Alacaklar (+) 706.162,11
- Takastan Alacaklar (T1) 0,01
- Diger Alacaklar 706.162,10

Borglar (-)

109.530.018,04

- Yonetim Ucreti

14.742.205,17

- Diger Borglar

94.787.812,87

2.Net Varlik Dederi

7.195.526.341,78

Toplam Pay Adedi

1.500.000.000.000,00

Dolasimdaki Pay Sayisi

578.250.361.538,133

3.Birim Pay Degeri 0,012444

viop VADE Tarihi Kontrat Kodu K::::Iait ?.?E’)'g Deger
KONTRATLAR

UZUN 31.08.2026 | F_XAGUSD0826 4.500| 127.176.875,82
UZUN 31.08.2026 | F_XAGUSD0826 4.000| 113.046.111,84
UZUN 31.08.2026 | F_XAGUSD0826 3.000|  84.784.583,88
UZUN 31.08.2026 | F_XAGUSD0826 7.000| 197.830.695,72
UZUN 31.08.2026 | F_XAGUSD0826 10.000| 282.615.279,60
UZUN 31.08.2026 | F_XAGUSD0826 1.000|  28.261.527,96
UZUN 31.08.2026 | F_XAGUSD0826 5.000| 141.307.639,80




D6nem

icerisinde gergeklestirilen tlrev arag

islemlerinin toplam buyUtklaglne,

tirev arag

islemlerinin dayanak varliklarina ve s6z konusu islemlerden elde edilen kar/zarar tutarina iliskin

Ozet bilgiler
FORWARD
iSLEMLER 01/01/2026 - 30/06/2026
Tarih Alinan Satilan Fiyat Alis Satis
Doviz Doviz (kur) Tutan Tutan
12.02.2026 UsD EUR 1,1874 1.187.400,00 1.000.000,00

Doénem Icinde Yapilan VIOP islemler

Kontrat Kodu Alis / Satis Kontrat Adedi
F XAGUSD0226 Satis 12.000
F XAGUSD0626 Alis 14.000
Satis 14.000
F XAGUSDO0826 Alis 38.000
Satis 3.500

VIOP Islemlerinden Elde Edilen Kar/Zarar Tutari

Kontrat Kodu

Kar/Zarar

Borg Bakiye

Alacak Bakiye

F_XAGUSD0226

VOB SOZLESME GELIRI

404.705.561,26

F_XAGUSD0826

VOB SOZLESME GELIRI

105.315.129,70

F_XAGUSD0626

VOB SOZLESME GELIRI

70.392.649,30

F_XAGUSD0626 |VOB SOZLESME ZARARI 183.909.630,31 -

F_XAGUSD0826 |VOB SOZLESME ZARARI 191.614.769,98 -

F_XAGUSD0226 |VOB SOZLESME ZARARI 352.597.812,91 -
TOPLAM 728.122.213,20 580.413.340,26

*1lgili ddnemde fon portfoyiine 8ding islemi gergeklestiriimemistir.



