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2- Ekonominin Genel durumu

OECD’nin Haziran 2026 Ekonomik GOrinim Raporu’na gore kiresel ekonomi 2026 yilina
beklenenden daha gigla bir ivmeyle girmistir. Yapay zeka ve yuksek teknoloji yatirimlarindaki
artis, destekleyici finansal kosullar ve ticaret politikalarina iliskin belirsizligin kismen azalmasi
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yilin ilk aylarinda ekonomik faaliyeti desteklemistir. Bununla birlikte, Orta Dogu’daki
gatismalarin Hirm{z Bodazi Uzerinden gergeklestirilen sevkiyatlari 6nemli 6lglide kisitlamasi ve
bolgedeki enerji altyapisina zarar vermesi kiresel gérinimin ana belirleyicisi haline gelmistir.
Rapora goére kiiresel petrol arzi Subat-Nisan 2026 déneminde %12 azalirken, Koérfez
ekonomilerinin petrol Gretimi nisan ayinda catisma &ncesi seviyelerin %45 altinda kalmistir.
Bolgedeki LNG ihracatinin durmasi nedeniyle kiiresel dodal gaz arzinin dnceki beklentilerin
yaklasik %15 altinda gerceklesebilecedi tahmin edilmektedir.

OECD, enerji sokunun sliresine bagh olarak kiresel gorinimiu iki senaryoda
degerlendirmektedir. “Sinirli slireli kesinti” senaryosunda kiiresel GSYH blyimesinin 2025'te
%3.4 iken 2026'da 9%2.8’e gerilemesi, 2027'de ise %3.1'e ylikselmesi beklenmektedir. Bu
senaryoda Brent petrolin 2026 ikinci ceyredinde varil basina yaklasik 102 dolarla zirve
yapacadi, yillik ortalama fiyatin 2026’da 92 dolar, 2027'de 80 dolar civarinda gerceklesecedi
varsayllmaktadir. OECD, enerji fiyatlarinin yilin ikinci yarisindan itibaren gerilemesi, finansal
kosullarin destekleyici kalmasi ve teknoloji yatirimlarinin glgli seyrini korumasi sayesinde
kiresel ekonomide keskin ve uzun sireli bir daralma éngérmemektedir. Buna karsilik, Gretim
ve sevkiyat aksakliklarinin 2027 yilinin ikinci yarisina kadar sirdidi “uzun sdreli kesinti”
senaryosunda kiresel blylmenin 2026'da %?2.1'e, 2027'de ise %1.8’e gerileyecedi ve bazi
ekonomilerin resesyona girebilecedi 6ngérilmektedir. Bu durumda enerji fiyatlarinin uzun sire
yuksek kalmasi, finansal kosullarin sikilasmasi, varlk fiyatlarinda dizeltme riski ve ihtiyati
tasarruf egilimi asadi yonlu riskleri artirmaktadir.

Kuresel ticarette de yavaslama beklenmektedir. OECD projeksiyonlarina gore, yapay zeka
baglantili Urlnlere yo6nelik glgli talep ve ticaret politikalarina iliskin belirsizligin azalmasi
sayesinde 2025te %5.0 buylyen dinya mal ve hizmet ticareti, 2026’da %3.1 ve 2027'de
%2.9 artacaktir. Kérfez ekonomileriyle ticaretin kesintiye ugramasi ile yliksek enerji ve
tasimacilik maliyetleri bu sidreci sinirlandirirken, ABD’nin efektif ithalat tarifesi oraninin
%14'ten %9.6'ya gerilemesi ve teknoloji Urinlerine yoénelik talebin glgli 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
guclini azaltmasi ve istihdam artisinin yavaslamasi nedeniyle biylimenin daha 1hml
seyretmesi beklenmektedir. 2025'te %2.1 blylyen ABD ekonomisinin 2026'da %2.0, 2027'de
ise %1.8 bilylyecedi tahmin edilmektedir. Euro Bodlgesi'nde blylmenin 2025te %1.4'ten
2026'da %0.8’e gerilemesi, 2027'de ise %1.2'ye yikselmesi beklenmektedir. Yiksek enerji
fiyatlar, zayiflayan dis talep ve artan belirsizlik 6zel sektdér yatirimlarini sinirlandirirken,
dayanikli is gucl piyasasli, reel gelirlerdeki artis ve tasarruf oranindaki gerileme 6zel tiketimi
desteklemektedir. Cin‘de ise biylimenin 2025te %5.0’dan 2026'da %4.5’e, 2027'de %4.3'e
gerilemesi beklenmektedir.

OECD, enerji sokunun kiresel dezenflasyon slirecini gegici olarak tersine cevirdigini

dederlendirmektedir. G20 Ulkelerinde yillik ortalama manset enflasyonun 2025'te %3.4 iken



2026'da %4.0’a yukselmesi, 2027'de ise %3.1’e gerilemesi beklenmektedir. OECD (Ulkelerinde
ise enflasyonun 2025te %4.0’dan 2026'da %4.3’e yilkselmesi, 2027'de %3.0'a dismesi
ongorilmektedir. ABD’de PCE enflasyonunun 2025'te %2.6'dan 2026'da %3.7'ye ylkselmesi,
2027'de %?2.1'e gerilemesi; Euro Boélgesi'nde HICP enflasyonunun 2025'te %2.1'den 2026'da
%?2.8'e yikselmesi ve 2027'de %2.4’e inmesi beklenmektedir. Para politikasi acisindan OECD,
sinirh sireli kesinti senaryosunda blyik merkez bankalarinin cogunun politika faizlerini 2026
boyunca sabit tutmasini veya sinirh dlgiide artirmasini, 2027'de ise kademeli indirimlere
yobnelmesini beklemektedir.

Turkiye acisindan OECD’nin Haziran 2026 projeksiyonlarina gére ekonomi, 2025teki %3.6'lhk
bliylimenin ardindan 2026'da %3.1, 2027'de ise %3.8 blylyecektir. 2025'te %34.9 olan yillhik
ortalama tlketici 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
yukselmesi 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 kliresel enerji soku, siki finansal kosullar
ve jeopolitik gelismeler Tlrkiye'nin blylme, enflasyon, tahvil getirileri, kur ve hisse senedi
piyasalari tUzerinde 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
ylkselerek 53.09’a ulagsmistir. Turkiye'nin bes yillik kredi risk primi haziran sonu itibariyla 220
baz puana gerilemis olsa da, enerji ve emtia fiyatlarindaki artislarin dezenflasyon surecini
yavaslattigi ve dis baskilari artirdigi degerlendiriimektedir.

Fonun karsilastirma oélgutinde yer alan NASDAQ yari iletken hisselerindeki sert ylkselis ile yilin
basindaki glicli getirirken son dbénemde belirsizliklerin artisi ve kar alisi endekste geri
cekilmeye sebep oldu. Altin yil basindaki yukselisi sonrasi merkez bankasi alimlari devam etse
de risk istahi ile paranin diger temalara y6nelmesi, agresif yatinm evreninin uzun vadede, ABD
basta, global faizleri ve blyime beklentilerini yukari gekmesi yatirrmcilarin bliyime kaynakl
enstrimanlara yonelimini hizlandirarak yilhik getiride negatif ayrismasina sebep oldu. Fon
Tarkiye'deki TL dederlenmesinden faydalanmak amaciyla Eurobond portfoylini kisa vade TL

borglanma araglarina yonlendirerek buradan pozitif getiri saglamistir.

3- Fon performansi

31.12.2025-30.06.2026 tarihleri arasinda fon getirisi %19,47 olarak gergeklesirken,
karsilastirma 6lgutl getirisi %18,70 olarak gergeklesmistir.



Ayrintilar igin performans sunum raporuna bakiimahdir.
Fonun karsilastirma 6lglti;

%45 Nasdaq 100 (Total Return)

%20 BIST-KYD Kamu Eurobond 0-5 Yil USD (TL) Endeksi

%15 BIST-KYD Altin Fiyat Agirlikl Ortalama Endeksi

%10 BIST-KYD 1 Aylik Gésterge Mevduat USD Endeksi (TL)

%10 BIST-KYD Repo (Brit) Endeksi
(Dovizli endeksler, dénem basi ve donem sonu dederinin ilgili ginlerde TCMB
tarafindan acgiklanan doéviz alis kuru dikkate alinarak TL’ye c¢evrilmesi sonucu

hesaplanan TL getirisidir)
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- Toplam Getiri - karsilastrma Olgiitiiniin Getirisi

GECMIS GETIRILER GELECEK DONEM PERFORMANSI ICIN BIR GOSTERGE SAYILMAZ.

4-Fonun Ictiiziik, Izahname ve Tanitim Formu Degisiklikleri

Fonun vyatinm stratejisindeki dedisiklikler, yatinm stratejisi bant aralidi 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 Portféy Degeri ve Net Varlik Degeri
Tablolari

FON PORTFOY DEGER 30.06.2026
TABLOSU



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

KIYMET TURU

Nominal Deger

Menkul Tanimi

Rayic Deger (TL)

Yabanci Hisse 17.724,00 AAPLUS 234.747.888,37
1.865,00 ADBEUS 17.756.066,48
2.352,00 ADIUS 43.590.295,10
1.752,00 ADPUS 18.296.687,12
1.022,00 ADSKUS 9.229.236,61
3.765,00 AMATUS 125.827.640,24
6.423,00 AMDUS 166.028.129,68
2.406,00 AMGNUS 40.323.627,38

16.427,00 AMZNUS 182.998.499,66
1.394,00 APPUS 32.771.356,31
416,00 ASMLUS 37.813.894,45
6.870,00 AVGOUS 120.376.544,24
432,00 AXONUS 10.830.477,99
3.079,00 BKNGUS 25.865.804,25
1.351,00 CDNSUS 23.756.976,18
1.534,00 CEGUS 18.198.056,21
15.770,00 CMCSAUS 18.000.562,93
1.773,00 COSTUS 77.833.417,96
1.242,00 CRWDUS 43.550.738,01
15.937,00 CSCcous 87.393.735,20
10.332,00 CSXUS 22.847.552,59
1.939,00 CTASUS 15.205.035,15
1.605,00 DASHUS 13.878.955,47
4.851,00 FTNTUS 34.471.724,61
5.459,00 GILDUS 31.886.187,88
15.203,00 GOOGLUS 249.635.581,09
2.777,00 HONUS 29.389.370,00
19.806,00 INTCUS 125.167.195,78
1.267,00 INTUUS 15.570.027,36
1.551,00 ISRGUS 29.004.253,45
5.908,00 KLACUS 80.187.629,14
1.844,00 LINUS 44.311.384,24
5.570,00 LRCXUS 110.955.173,75
1.374,00 MARUS 23.710.807,49
6.220,00 MDLZUS 17.120.721,12
219,00 MELIUS 17.063.698,57
3.366,00 METAUS 87.272.520,67
4.136,00 MRVLUS 55.713.535,63
11.294,00 MSFTUS 195.195.256,55
1.151,00 MSTRUS 4.615.073,30
4.482,00 MUUS 239.118.607,11
16.575,00 NFLXUS 56.313.848,29
31.196,00 NVDAUS 286.831.408,89
3.156,00 PANWUS 49.386.161,13




3.609,00 PDDUS 12.915.384,75
5.901,00 PEPUS 37.894.430,15
8.954,00 PLTRUS 48.280.256,30
5.114,00 PYPLUS 10.368.868,86
4.937,00 QCOMUS 43.792.651,34
554,00 REGNUS 16.213.735,48
5.104,00 SBUXUS 24.689.339,30
5.256,00 SHOPUS 27.997.756,99
432,00 SNDKUS 43.226.417,10
734,00 SNPSUS 15.245.051,14
865,00 STXUS 39.399.114,96
4.821,00 TMUSUS 37.756.193,37
2.529,00 TRIUS 9.584.597,64
5.817,00 TSLAUS 111.651.374,65
3.594,00 TXNUS 49.025.045,23
1.107,00 VRTXUS 25.516.355,91
1.297,00 WDCUS 39.460.671,78
17.300,00 WMTUS 91.710.637,19

Nominal Deger

Menkul Tanimi

Rayic Deger (TL)

Devlet Tahvili TL 20.000.000,00 TRT021030T718 21.414.501,68
50.000.000,00 TRT040729T14 60.288.136,55
260.000.000,00 TRT050527T33 282.350.768,34
43.000.000,00 TRT051033T12 39.341.965,78
150.000.000,00 TRT060928T11 154.055.035,20
80.000.000,00 TRT061228T16 82.293.423,68
25.000.000,00 TRT070329T15 25.543.719,78
75.000.000,00 TRT081128T15 72.785.881,28
600.000.000,00 TRT090130T12 694.466.072,81
25.000.000,00 TRT130629T30 25.384.903,30
380.000.000,00 TRT131027T36 408.328.362,51
627.000.000,00 TRT140727T14 739.426.776,29
30.000.000,00 TRT270934T18 28.827.778,76

Nominal Deger

Menkul Tanimi

Rayic Deger (TL)

Kamu Dis Borglanma Araci YP 4.500.000,00 US900123DHO01 233.563.643,91
151.000,00 US900123DN78 7.113.466,78
120.000,00 XS52790222116 6.794.838,48

Nominal Deger

Menkul Tanimi

Rayic Deger (TL)

Ozel Sektér Tahvil TL 11.450.000,00 TRSDEVA82611 12.119.879,66
20.000.000,00 TRSENSA72617 21.609.578,01
30.000.000,00 TRSOPAS82719 31.582.825,89
15.000.000,00 TRSTATK22713 15.503.303,54
20.000.000,00 TRSTPRS72614 21.660.991,43
25.000.000,00 TRSTPRS82613 26.435.991,45
42.500.000,00 TRSVKFB92925 43.055.155,35




Nominal Deger

Menkul Tanimi

Rayic Deger (TL)

Ozel Sektor Finansman Bonosu TL

20.000.000,00

TRFARCLK2611

21.050.215,60

Nominal Deger

Menkul Tanimi

Rayic Deger (TL)

Kamu Kira Sertifikasi TL

11.940,00

TRD030726T16

72.907.784,88

115.420,00

TRD071026T17

722.035.860,63

Nominal Deger

Menkul Tanimi

Rayic Deger (TL)

Kiymetli Maden

150.000,00

ALT

901.685.062,00

Nominal Deger

Menkul Tanimi

Rayic Deger (TL)

Tiirev Teminat 6.797.013,09 OTC-USD 326.852.539,32

1.181.154.811,37 VIOP-TL 1.181.156.560,37
Nominal Deger Vade Tarihi Rayic¢ Deger (TL)

Takasbank Borsa Para Piyasasi 490.616.025,41 01.07.2026 490.616.025,41
Nominal Deger Vade Tarihi Rayic Deger (TL)

Vadeli Mevduat - TL 208.198.630,14 14.07.2026 205.114.909,39
Nominal Deger Vade Tarihi Rayic Deger (TL)

Vadeli Mevduat - YP 22.001,05 01.07.2026 1.024.692,30

Nominal Deger

Menkul Tanimi

Rayic¢ Deger (TL)

Yatirim Fonu

12.871.489,00

GZE

86.217.905,67

22.910.809,00

GZG

160.700.859,03

TOPLAM

11.078.078.640,83

NET VARLIK DEGERI
TABLOSU

30.06.2026

TUTARI (TL)

1.Fon Portfoy Degeri

11.078.078.640,83

Hazir Dederler (+)

1.439.690,02

- Bankalar

1.351.055,19

- Diger Hazir Degerler

88.634,83

Alacaklar (+)

8.516.990,45

- Diger Alacaklar

8.516.990,45

Borglar (-)

106.463.840,31

- Yonetim Ucreti

18.498.191,61

- Diger Borglar

87.965.648,70

2.Net Varlik Degeri

10.981.571.480,99

Toplam Pay Adedi

1.500.000.000.000,00

Dolasimdaki Pay Sayisi

29.999.867.623,045

3.Birim Pay Degeri

0,366054




vior VADE Tarihi Kontrat Kodu Kontrat ?1?3)'9 Deger
KONTRATLAR
UZUN 18.09.2026 | NQU6 INDEX 30| 839.490.337,62

Donem icerisinde gergeklestirilen tirev arag islemlerinin toplam buylkligine, tirev arag
islemlerinin dayanak varliklarina ve séz konusu islemlerden elde edilen kar/zarar tutarina
iliskin 6zet bilgiler

Doénem Icinde Yapilan VIOP Islemler
Kontrat Kodu Als / Satis Kontrat Adedi
NQH6 INDEX Satis 55
F _USDTRY0226 |Als 13.500
NQM6 INDEX Satis 115
Alis 115
F _USDTRY0326 |Satis 33.500
Alis 33.500
F_USDTRY0626 | Satis 20.000
Alis 20.000
NQUS6 INDEX Alis 30

ViOP islemlerinden Elde Edilen Kar/Zarar Tutari

Kontrat Kodu Kar/Zarar Borg Bakiye Alacak Bakiye
F_USDTRY0626 |VOB SOZLESME GELIRI - 63.987.332,20
F_USDTRY0326 |VOB SOZLESME GELIRI - 2.966.564,00
F_USDTRY0226 |VOB SOZLESME GELIRI - 15.200.410,00
F_USDTRY0626 |VOB SOZLESME ZARARI 46.995.240,00 -
F_USDTRY0326 |VOB SOZLESME ZARARI 19.257.874,00 -
F_USDTRY0226 |VOB SOZLESME ZARARI 965.485,00 -

TOPLAM 67.218.599,00 82.154.306,20

*1lgili ddnemde fon portfoyiine 8diing islemi gergeklestiriimemistir.



