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2- Ekonominin Genel durumu

OECD’nin Haziran 2026 Ekonomik Go6rinim Raporu’na goére kiresel ekonomi 2026 vyilina
beklenenden daha gigli bir ivmeyle girmistir. Yapay zeka ve yliksek 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 Hlirmiz
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Bogazi Uzerinden gerceklestirilen sevkiyatlari onemli Olgide kisitlamasi ve bdlgedeki eneriji
altyapisina zarar vermesi kiresel goriinimun ana belirleyicisi haline gelmistir. Rapora gore kiresel
petrol arzi Subat-Nisan 2026 doneminde %12 azalirken, Kérfez ekonomilerinin petrol Gretimi nisan
ayinda cgatisma Oncesi seviyelerin %45 altinda kalmistir. Bodlgedeki LNG ihracatinin durmasi
nedeniyle kiresel dogal gaz arzinin 6nceki beklentilerin yaklasik %15 altinda gergeklesebilecegdi
tahmin edilmektedir.

OECD, enerji sokunun siresine bagh olarak kiresel gorinimu iki senaryoda dederlendirmektedir.
“Sinirh streli kesinti” senaryosunda klresel GSYH biylmesinin 2025'te %3.4 iken 2026’da %?2.8'e
gerilemesi, 2027'de ise %3.1’e yikselmesi beklenmektedir. Bu senaryoda Brent petroliin 2026 ikinci
ceyredinde varil basina yaklasik 102 dolarla zirve yapacadi, yillik ortalama fiyatin 2026’da 92 dolar,
2027'de 80 dolar civarinda gerceklesecedi varsayilmaktadir. OECD, enerji fiyatlarinin yilin ikinci
yarisindan itibaren gerilemesi, finansal kosullarin destekleyici kalmasi ve teknoloji yatirnmlarinin
gicli seyrini korumasi sayesinde kiresel ekonomide keskin ve wuzun slreli bir daralma
ongérmemektedir. Buna karsilik, Gretim ve sevkiyat aksakliklarinin 2027 yilinin ikinci yarisina kadar
strdiga “uzun sireli kesinti” senaryosunda kiiresel biylimenin 2026'da %?2.1'e, 2027'de ise %1.8e
gerileyecedi ve bazi ekonomilerin resesyona girebilecedi 6ngorilmektedir. Bu durumda enerji
fiyatlarinin uzun sire ylksek kalmasi, finansal kosullarin sikilasmasi, varlik fiyatlarinda dizeltme
riski ve ihtiyati tasarruf egilimi asagi yonlu riskleri artirmaktadir.

Kuresel ticarette de yavaslama beklenmektedir. OECD projeksiyonlarina gore, yapay zeka baglantih
Uranlere yoénelik glcli talep ve ticaret politikalarina iliskin belirsizligin azalmasi sayesinde 2025'te
%°5.0 bldyuyen 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 sireci
sinirlandirirken, ABD’nin efektif ithalat tarifesi oraninin %14'ten %9.6'ya gerilemesi ve teknoloji
Urunlerine yonelik talebin gigli seyretmesi yavaglamayi kismen dengelemektedir.

Ulke bazinda ABD ekonomisi, yapay zekd baglantili sermaye harcamalari ve enerji ihracatindaki
artistan destek almaya devam etmektedir. Buna karsin enerji fiyatlarinin hane halki satin alma
glcinU azaltmasi ve istihdam artisinin yavaslamasi nedeniyle blylimenin daha i1limli seyretmesi
beklenmektedir. 2025te %?2.1 blUyldyen ABD ekonomisinin 2026'da %?2.0, 2027'de ise %1.8
baylyecedi tahmin edilmektedir. Euro Boélgesi'nde blylimenin 2025'te %1.4'ten 2026'da %0.8'e
gerilemesi, 2027'de ise %1.2'ye ylkselmesi beklenmektedir. YUksek enerji fiyatlari, zayiflayan dis
talep ve artan belirsizlik 6zel sektér yatirnmlarini sinirlandirirken, dayanikh is glici piyasasi, reel
gelirlerdeki artis ve tasarruf oranindaki gerileme &zel 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 slrecini gegici olarak tersine gevirdigini
dederlendirmektedir. G20 Ulkelerinde yillik ortalama manset enflasyonun 2025te %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 dlismesi
ongorilmektedir. ABD’de PCE enflasyonunun 2025'te %?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, sinirh sireli
kesinti senaryosunda bliylk merkez bankalarinin gogunun politika faizlerini 2026 boyunca sabit
tutmasini  veya sinirli  Olglide artirmasini, 2027'de ise kademeli indirimlere y&dnelmesini
beklemektedir.

Turkiye acisindan OECD'nin Haziran 2026 projeksiyonlarina goére ekonomi, 2025teki %3.6'hk
blylimenin 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 yikselmesi 6ngorilmektedir.
TCMB'nin siki para politikasi durusunu korumasi, politika faizini emtia fiyatlar ylksek kaldigi sirece
mevcut seviyesinde tutmasi ve ardindan kademeli indirimlere gitmesi beklenmektedir. Yilin ilk
yarisinda klresel enerji soku, siki finansal kosullar ve jeopolitik gelismeler Tirkiye'nin blyime,
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 %05.6 ylikselerek 53.09’a ulasmistir. Turkiye’'nin bes yillik kredi risk primi haziran
sonu itibanyla 220 baz puana gerilemis olsa da, enerji ve emtia fiyatlarindaki artislarin dezenflasyon
slirecini yavaslattigi ve dis baskilar artirdigi dedgerlendirilmektedir.

Global piyasalardaki olumlu havanin da etkisiyle Tirkiye risk primi 5 yillik CDS yili 205 seviyesine
yakin tamamladi. Her ne kadar yilin basinda hafif ylikselis gosterse de, Subat sonunda Orta Dogu’da
baslayan ABD ve iran arasindaki catisma risk primindeki zayifidin artmasina yol acti. S6z konusu
gelisme sonrasi petrol fiyatlarindaki artisin makro tarafta yapacadi negatif etkinin beklentisiyle CDS
300 seviyesini asti. Her ne kadar belirsizlik devam etse de, catisma yodunlugunun azalmasi ve petrol
fiyatlarinda dengelenme, piyasadaki risk istahini olumlu etkileyerek risk priminin 240 seviyesine
gerilemesini sagladi. GHG fonunda risk priminin 300 seviyesini astidi donemde vade uzatarak ve

Tark Lirasi pozisyon agirligi karsilastirma 6lgtitliinden ylUksek tutularak getiri yaratilmaya calisildi.

3- Fon performansi

31.12.2025-30.06.2026 tarihleri arasinda fon getirisi %10,35 olarak gergeklesirken, karsilastirma
Olgutu getirisi %10,07 olarak gergeklesmistir.

Ayrintilar igin performans sunum raporuna bakilmaldir.

Fonun karsilastirma 6lglta;
%65 BIST-KYD Kamu Eurobond USD TL endeksi
%25 BIST-KYD Kamu Eurobond EUR TL endeksi
%10 BIST-KYD Repo Brit endeksi
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GECMIS GETIRILER GELECEK DONEM PERFORMANSI ICIN BIR GOSTERGE SAYILMAZ.

4-Fonun Igtiiziik, Izahname ve Tanitim Formu Degisiklikleri

2023

2024

2025

2026

- Toplam Getiri - Karsilastrma Olgiitiiniin Getirisi

Fonun yatinm stratejisindeki degisiklikler, yatirim stratejisi bant araligi bilgilerine, ictliziik/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

Tablolan

FON PORTFOY DEGER
TABLOSU

30.06.2026

KIYMET TURU Nominal Deger Menkul Tanimi Rayic Deger (TL)

Ozel Sektor Tahvil TL 11.450.000,00 TRSDEVAS82611 12.119.879,66
15.000.000,00 TRSENSA72617 16.207.183,51
20.000.000,00 TRSTPRS72614 21.660.991,43
25.000.000,00 TRSTPRS82613 26.435.991,45

Nominal Deger

Menkul Tanimi

Rayic Deger (TL)

Kamu Dis Borglanma Araci YP 1.750.000,00 US900123AL40 101.438.928,12
1.695.000,00 US900123AT75 87.971.534,11
3.000.000,00 US900123AY60 142.540.239,24
2.359.000,00 US900123BB58 116.341.593,00
1.432.000,00 US900123BG46 64.946.228,28
2.649.000,00 US900123B184 112.959.959,26
1.925.000,00 US900123CB40 69.287.372,93
4.050.000,00 US900123CG37 177.047.879,26
4.450.000,00 US900123CM05 170.632.128,16

900.000,00 US900123CP36 42.403.847,12



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

1.303.000,00 US900123CQ19 61.979.099,55
1.220.000,00 US900123CT57 60.155.739,07

800.000,00 US900123CY43 36.773.296,57

477.000,00 US900123DA57 22.518.404,59

622.000,00 US900123DC14 28.451.431,46
1.450.000,00 US900123DD96 67.991.933,74
3.150.000,00 US900123DG28 173.511.636,94
6.700.000,00 US900123DH01 347.750.314,26
1.650.000,00 US900123DJ66 87.803.742,24
2.000.000,00 US900123DK30 98.979.714,10
7.200.000,00 US900123DL13 355.669.373,24
2.238.000,00 US900123DN78 105.430.057,33
3.200.000,00 US900123DP27 157.264.206,54
1.300.000,00 US900123DQ00 62.806.001,58
3.450.000,00 US900123DR82 164.847.289,61

200.000,00 US900123DS65 9.324.282,88
3.320.000,00 US900123DT49 154.359.724,41
2.500.000,00 uS900123DU12 118.286.464,21
4.000.000,00 US900123DV94 188.381.993,20
4.764.000,00 X52361850527 267.589.718,73
4.065.000,00 XS52790222116 230.175.153,45
5.336.000,00 XS3123715297 305.166.309,60
9.900.000,00 X53293834662 534.950.626,34

Nominal Deger

Menkul Tanimi

Rayic Deger (TL)

Ozel Sektor Dis Borglanma

Araci YP 1.300.000,00 XS52445343689 65.867.324,01
970.000,00 XS2677517497 48.886.980,16

1.700.000,00 XS52678232781 86.622.002,37

1.250.000,00 XS52741069996 62.853.547,36

1.500.000,00 XS52802184999 74.865.290,57

1.250.000,00 XS2850573374 61.459.741,25

800.000,00 XS2913414384 39.416.094,09

800.000,00 XS3108471197 38.648.356,74

Nominal Deger Vade Tarihi Rayic Deger (TL)
Takasbank Borsa Para Piyasasi 223.573.604,40 01.07.2026 223.573.604,40

Nominal Deger

Menkul Tanimi

Rayic Deger (TL)

Tiirev Teminat

182.460.119,32

VIOP-TL

182.762.151,23

Nominal Deger

Menkul Tanimi

Rayic Deger (TL)

Yatirnm Fonu

75.677.711,00

PIP

120.537.490,46

Nominal Deger

Menkul Tanimi

Rayic Deger (TL)

Vadeli Mevduat - TL 150.164.342,47 01.07.2026 150.164.342,47
Nominal Deger Vade Tarihi Rayic Deger (TL)
Vadeli Mevduat - YP 101.501,39 01.07.2026 5.388.363,65




TOPLAM

5.963.205.557,93

NET VARLIK DEGERI
TABLOSU

30.06.2026

TUTARI (TL)

1.Fon Portfoy Degeri

5.963.205.557,93

Hazir Dederler (+) 104.398,52
- Bankalar 11.294,30
- Diger Hazir Degerler 93.104,22
Alacaklar (+) 0,75
- Takastan Alacaklar (T1) 0,75
Borglar (-) 32.354.463,71
- Yénetim Ucreti 7.293.216,26

- Diger Borglar

25.061.247,44

2.Net Varlik Degeri

5.930.955.493,49

Toplam Pay Adedi

1.500.000.000.000,00

Dolagimdaki Pay Sayisi

5.026.625.268,127

3.Birim Pay Degeri 1,179908
viop VADE Tarihi|  Kontrat Kodu Kontrat | Rayig Deger
KONTRATLAR Adedi (TL)
UZUN 31.07.2026 | F_EURUSD0726 2.800| 149.357.610,94
KISA 31.07.2026 | F_USDTRY0726 -2.500| -119.317.500,00

Donem igerisinde tlrev arag islemlerinin toplam blylkligine, tlrev arag islemlerinin dayanak

varlklarina, s6z konusu islemlerden elde edilen kar/zarar tutarina iliskin 6zet bilgiler.

FORWARD
iSLEMLER 01/01/2026 - 30/06/2026
Tarih Alinan Satilan Fiyat Ahs Satis
Doviz Doviz (kur) Tutan Tutan
11.03.2026 uUsD EUR 1,1622 522.990,00 450.000,00




Doénem Icinde Yapilan VIOP Islemler

Kontrat Kodu Alis / Satis | Kontrat Adedi
F USDTRY0626 Alis 2.500
Satis 2.500
F EURUSDO0626 Alis 2.800
Satis 2.800
F USDTRY0726 Satis 2.500
F EURUSDO0726 Alis 2.800

VIOP Islemlerinden Elde Edilen Kar/Zarar Tutari

Kontrat Kodu Kar/Zarar Borg Bakiye Alacak Bakiye
F_USDTRY0726 |VOB SOZLESME GELIRIi - 695.000,00
F_USDTRY0626 |VOB SOZLESME GELIRI - 1.920.111,00
F_EURUSDO0726 |VOB SOZLESME GELIRI - 890.181,13
F_EURUSDO0626 |VOB SOZLESME GELIRI - 1.756.266,44
F_USDTRY0626 |VOB SOZLESME ZARARI 921.250,00 -
F_USDTRY0726 |VOB SOZLESME ZARARI 12.500,00 -
F_EURUSD0626 |VOB SOZLESME ZARARI 5.303.639,08 -
TOPLAM 6.237.389,08 5.261.558,57

*1lgili ddnemde fon portféyiine 8diing islemi gerceklestirilimemistir.




