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katilimcilarinin fon tercihi hakkinda risk profillerine gére tavsiyede bulunmak tizere GarantiBBVA Emeklilik ve GarantiBBVA Portfoy tarafindan
olusturulmustur.
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YASAL UYARI: Garanti Emeklilik ve Hayat A.S.'nin yazili izni olmadikg¢a bu raporlarin igerigi kismen ya da tamamen ti¢tincu kisilerce higbir sekil ve ortamda
yayinlanamaz, iktisap edilemez,alinti yapilamaz, kullanilamaz. Rapor génderilen kisiye 6zel ve minhasirdir. llave olarak, bu raporun gonderildigi ve
yukaridaki agiklamalarimiz dogrultusunda kullanildig tlkelerdeki yasal diizenlemelerden kaynakli tim talep ve dava haklarimiz sakhdir.
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Tahvil & Bono & Eurobond

Aralik ayinda Turkiye'de hem kisa
vadeli hem de uzun vadeli bono
faizleri gerileme kaydetti. 2 yillik faiz
Aralik ayin %9,97 seviyesinden 10
yillik faiz ise %9,83 seviyesinde
tamamlad.

Ddviz

Dolar endeksi Aralik ayini 103,50
seviyesinden tamamlarken EUR/USD
parite Kasim ayiri 1,0705 ile tamamladi.

Hisse Piyasasi Emtia

Genel emtia endeksi %1,7 ayhk
gerilerken gida emtia endeksi %4, 4
azalis gbsterdi.

Aralik ayinda %10,7 deger artisiile
BiST-100 yil 5.509 seviyesinden
tamamlad.

Yurtdisi
2022 yilini tamamlarken global trend FED'in sikilastirma hizindaki yavaglama beklentisi, yani
faiz artinm adimlarinin daha yavas olacagl éngorust bir digeri ise Avrupanin enerji tedariki
agisindan aldigi 6nlemlerin ise yaramasi olarak degerlendirilebilir. Gerileme egiliminde olan
global bono faizleri ile degerli metallere katki saglamakta

Tahvil - Bono Piyasasi: FED'in yuksek enflasyon ile mticadele ¢cercevesinde sikilastirici para politikasi Aralik ayindaki
50 bps faiz artisi ile devam ederken, yonlendirme olarak ise enflasyonla miicadelede para politikasi araci olarak faiz
artirmlarina devam edilecegi mesajini verdi. Ocak ayinda toplantisi olmayan FED'in bir sonraki toplantisi 1 Subat
tarihinde gerceklesecek. Gelismis Ulkelerin merkez bankalarinin resesyonu goze alarak uyguladigi bu ytksek politika
faizlerinin bir sonucu olarak global dlcekte piyasa faiz seviyeleri de yukselmisti. Ancak faiz artis hizinda yavaslama
beklentileri ve enflasyonun zirveden geri ¢cekilme gérinttst ile Kasim ayinda faizler bir dnceki aya gore belirgin bir
gerileme sergilemisti. Aralik ayinda ise ABD 10 yillik faiz orani %3,42 seviyesine kadar geriledikten sonra ayi1 %3,87
seviyesinden tamamladi. Faiz artirim adimlarinin daha sinirl beklenmesi ve enflasyondaki yumusama egilimi ile
birlikte ABD 10 yillik faizlerinin %3,50-3,75 bandinda bir hareket sergilemesi beklenebilir.

Kasim ayinda Turkiye'de hem kisa vadeli hem de uzun vadeli bono faizler net bir gerileme kaydetmisti. Aralik ayinda
bu trendin yavaslayarak da olsa devam ettigini gordtk. 2 yillik faiz Aralik ayini %9,97 ve 10 yillik faiz ise %9,83
seviyesinde tamamladi. TCMB'nin munzam karsiliklar ile ilgili dizenlemesi sabit getirili bor¢lanma aracglarindaki
faizlerin dustik kalmasina imkan sagladi. Mevduat faizleri ise 23 Aralik tarihli TCMB verisine gore 1-3 ay vadede
%23,24 olarak aciklandi. Kasim ayinin son verisine gére 182 baz puanlik bir artis gerceklesti. 23 Aralik tarihli TCMB
verilerine gore yabanci yatirimcilar Aralik ayi genelinde Devlet ic Borclanma Senetlerinde bir 6nceki aya gore yaklasik
48 milyon $ tutarinda net satis gerceklestirmislerdir.

Enflasyon: Aralik ayinda TUFE %1,18 ile piyasa beklentisinin belirgin altinda gergeklesirken yillik enflasyon da baz
etkisinin devreye girmesi ile birlikte %64,27 seviyesinde gerceklesti. Aylik bazda en yUksek artis kaydeden kalemler
saglik (%5,91), ev esyasi (%4,56) ve konut (%2,84) olurken yillik artis oranlarina baktigimizda konut (%79,83), gida
ve alkolstiz icecekler (%77,87) ve ev esyasi (%73,02) olarak gerceklesti. UFE aylik bazda %0,24 gerilerken, yillik
bazda ise %97,72 oraninda artig gosterdi. UFE/TUFE makasi bir 6nceki aya gére 20 puan kadar gerileyerek 33 puan
seviyesinde gerceklesti. Aralik ayinda TUFE'nin yillik bazda %65'in altina sarkmasini bekliyorduk. Baz etkisinin Ocak
ayinda da devam edecegi dikkate alinirsa yillik enflasyondaki gerileme egilimi Ocak'ta da korunacaktir. Uretici
fiyatlarinda ise eneriji ve gida emtia fiyat gelismeleri ile birlikte asgari Gicret artisinin etkisi 5nimtizdeki dénemde takip
edilecek ana unsurlar olarak degerlendirilebilir.
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Emtia: Aralik ayindaki gida emtia endeksindeki %4,4°'lUk gerilemeye bagli olarak genel emtia endeksi aylik %1,7
gerilemistir. Cin'in covid tedbirlerinde yumusamaya gitmesi beklentisine ragmen sanayi emtia endeksi ise yatay bir
seyir gdstermistir. Petrolde ise sanayi emtiasinda egilimin aksine %1,8'lik bir gerileme gerceklesti. Bunu kismen
devam eden Rusya-Ukrayna savasinda Rusya'nin petrol satis gelirlerini baskilamak amach oldugunu séylemek
mumkun. Gerileme egiliminde olan global bono faizleri ise degerli metallere yaradi. Altin fiyatlari ons bazinda Aralik
ayinda %3,1 deger kazanirken ayi 1.839$ seviyesinde kapatti. Gram Altin ise Kasim ayi sonundaki 1.060 TL
seviyesinden yaklasik %3,5 kadar artarak Aralik ayini 1.097 TL seviyesinde tamamlamistir.

Doviz Piyasasi:FED'in siki para politikasi durusu ve ABD'nin ekonomik bdytume anlaminda Avrupa bélgesine gére
daha avantajll konumda olmasi ve yine Avrupa bélgesinin enerji fiyat artislarina ABD'ye gére daha duyarli olmasina
bagli olarak ABD Dolar1 3C22 igerisinde gu¢lt seyretmis, Ekim ayinda Dolar daha yatay kaldiktan sonra, Kasim ile
birlikte gtic kaybi gbézlenmisti. Dolar'daki asagi yonlu trendin Aralik ayinda da stregeldigini gérilyoruz. Bu gelismedeki
ana etkenlerden ilki FED'in sikilastirma hizindaki yavaslama beklentisi, yani faiz artinm adimlarinin daha yavas olacagi
6ngorusu ikincisi ise Avrupa’nin enerji tedariki agisindan aldigi 6nlemlerin ise yaramasi olarak degerlendirilebilir. Bu
nedenle Kasim ayini 1,0406 seviyesinde tamamlayan EUR/USD paritesi, Aralik ayi igerisinde bu seviyenin altina hig
inmedi ve ayi 1,0705 seviyesinden tamamladi. Diger gelismis Ulke para birimlerine karsi da deger kaybeden ABD
Dolari, Dolar endeksi olarak bilinen DXY Aralik ayini 103,5 seviyesinden tamamladi ve Kasim ayi kapanis seviyesi olan
106'ya gore gerileme gostermis oldu. ABD piyasalarinin global piyasalar ile karsilastirildiginda daha korunakli oldugu
ve FED'in siki para politikasini strdirecegi konusunda belirgin bir degisiklik olmadigi soylenebilir. Bu nedenle 4C22
icerisinde zayiflayan Dolar temasi kismen bir dengelenme olarak degerlendirilebilir.

Turk Lirasi ise USD-EUR sepetine karsi stabil goruntmunt korudu. Ekim ve Kasim aylarindaki sirasi ile %1,8 ve
%2,3'luk deger kayiplarinin ardindan Aralik ayiniise yine %1,9'luk sinirli bir kayip ile tamamladi. Turk Lirasi Aralik
ayinda TCMB'nin agikladig doviz alis kurlarina gére USD'ye karsi 18,70 EUR'ya karsi ise 19,93 seviyesinde kapanis
gergeklestirdi.

Pay Senedi (Hisse) Piyasasi: Yerli bireysel yatirrmcinin alternatif finansal araglardaki dusuk getiri nedeniyle hisse
senedine ilgisi devam etti. BIST100 endeksi Ekim ve Kasim aylarindaki %25 erlik yukselisin ardindan hafif tempo
kaybi ile aylik bazda %10,7 artis ile Aralik ayini 5.509 seviyesinden tamamladi. Endeksin genelindeki pozitiflikte sanayi
endeksi aylik bazda %7,5, banka endeksi ise %12,7 oraninda artis kaydetti. Bu yuksek performansi TL cinsinden faiz
oranlarindaki gerileme nedeniyle hisse senedi piyasasinin 6nemli bir alternatif getiri imkani olarak degerlendirilmesine
ve yine faiz oranlarindaki gerileme sayesinde sirket degerlemelerinin artabilecegi beklentisine baglamak mumktn. Bu
pozitif dinamiklerin etkisi ile Aralik ayinda hisse senedi piyasasinda gunltk islem hacmi ortalama 141.4 milyar TL
olarak gerceklesti. Boylelikle 3C22'de ortalama gunluk islem hacmine gore iki kattan fazla bir artis yasanirken gecen
yilin ayni ayina gore ise yaklasik Ug¢ katlik bir artis kaydetmis oldu. Hisse senedi piyasasindaki olumlu havaya yabanci
yatirimcilarin dahil olmadigi gézlemlendi. TCMB 23 Aralik verisine gére yabanci yatirimcilar Aralik ayinda 501 milyon
$ tutarinda hisse senedi satisi gerceklestirdi.

16.12.2022 DAGILIM DEGISIKLIGI GEREKCESI

Aralik ayinda yapilan FED toplantisinda, tyeler 2023 faiz beklentilerini %4,62'den %5,12 seviyesine yukseltti. ABD'de
her ne kadar manset enflasyonda dusus yasansa da, FED Uyeleri is piyasasinin guglt oldugunu ve talep yonlu
yapiskan enflasyonla micadelenin devam edeceginin altini gizdi. Bu baglamda 2023 yilinda faiz indirimi
beklenmezken, risk istahi olumsuz etkilendi. Uzun vadeli tahvil getirilerinde resesyon beklentilerinin kuvvetlenmesiyle
geri cekilme yasanirken, ABD 10 yillik getirisi %3,50 seviyesine indi. Altin ise resesyon beklentilerine ragmen merkez
bankalarinin siki para politikasina yonelik verdigi sahin mesajlarin arasinda yatay seyrine devam etti. Yurt icinde
Mayis 2021 tarihinden beri yillik enflasyon artisinda dusts gézlemlenirken, destekleyici para politikalarinin devam
etmesi yurt ici hisse senetlerini olumlu etkiledi. Bu dogrultuda globalde risk istahinin térptlenmesi ve yurt ici hisse
senetlerinde gelinen seviyeler g6z 6ninde bulunduruldugunda, volatilitede yasanabilecek olasi artislar
degerlendirilerek, agirlikli riskli varliklara yatirim yapan fakat daha dinamik bir yonetim stratejisi olan GCT-Birinci Fon
Sepeti EYF agirligi dagihimlarda arttirilmustir. Faizsiz dagilimda ise degisiklige gidilmemistir.
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Faizli risk gruplarinda 25.11.2022 tarihli 6nerimizi 16.12.2022 itibariyle yukarida yer alan gerekceye istinaden
degistiriyoruz. Faizli risk gruplari icin yeni/eski dagilim degisikligine ,gtincel dagihm icin risk gruplari volatilite
araliklarina asagida yer verilmistir.Tavsiye niteligindeki 6neriler, katiimcilarin Risk Getiri Profili (RGP) anketi'ni
doldurma tarihindeki yaslari ve risk profilleri baz alinarak verilmektedir.

GUNCEL DAGILIM - 16.12.2022

Diisiik Risk Profili
- 31140  40-50+
Fon Kodu-Fon Adi Yas Aralig1 Yas Araligi
e o o
GEL-Para PiyasasI EYF _ 20% 20%
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Cok Yiiksek Risk Profili
40-50+

Fon Kodu-Fon Adi Yas Araligi
GHA-Altin Katilim EYF
GEU-Degisken EYF
GEH-Hisse Senedi EYF
GHT-Smart Degisken EYF
GCT-Birinci Fon Sepeti EYF

GHO-Uguincti Degisken EYF

Yillik
Volatilite

10,63% 8,46%

ONCEKI DAGILIM - 25.11.2022

Diisiik Risk Profili
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Cok Yiiksek Risk Profili
0-30 31-40 40-50+
Yas Aral Yas Araligi | Yas Araligi

Fon Kodu-Fon Adi

7,24% 6,23% 3,71%
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FAIZSIZ RISK GRUPLARI FON DAGILIM TAVSIYESI

Faizsiz risk gruplarinda Aralik ayi icin 25.11.2022 tarihli dagilim énerimizi, herhangi bir degisiklik gerceklestirmeyerek
korumaya devam ediyoruz. Faizsiz risk gruplari icin mevcut dagihm ve risk gruplari volatilite araliklarina asagida yer
verilmistir. Tavsiye niteligindeki 6neriler, katimcilarin Risk Getiri Profili (RGP) anketi'ni doldurma tarihindeki yaslari
ve risk profilleri baz alinarak verilmektedir.

25.11.2022 Tarihli Dagilim
Diisiik Risk Profili

Fon Kodu-Fon Adi _
GES-Katilim Standart EYF _
GEA-Katilim Degisken EYF [N26% 0
GHA-Altin Katlm EYF [16%
~ OrtaRiskProfili
FonKoduFonAd €
GES-Katihm Standart EYF | 60%
GEA-Katilm Deisken EYF | 25%
GHA-Altin Kathm EYF [ 15%
Yillik
: . T Volatilite 8,20% 7,49% 7,05%

Yiiksek Risk Profili

Fon Kodu-Fon Adi
GES-Katilim Standart EYF 50%
GEA-Katilim Degisken EYF 35%

Cok Yiiksek Risk Profili

Fon Kodu-Fon Adi “

YONELIK GENEL YATIRIM ONERISI
Risk Getiri Profili Anketini doldurmamis katilimcilarla paylasilan C+ fon dagihmi aylik genel yatirim tavsiyesi olup,
katiimcilara her seferinde kendilerine 6zel yatirim tavsiyesi alabilmeleri icin Risk Profil Anketi’'ni doldurmalari

onerilmektedir. 16.12.2022 tarihli fon dagilim degisikligi sonrasi glincel tavsiyemiz faizli risk gruplari igin degismis
olup guincel dagilim énerileri asagida yer almaktadir.

GUNCEL DAGILIM - 16.12.2022 ONCEKI DAGILIM - 25.11.2022

(C+)ORTA UST (C+) ORTA UST
Fon Kodu-Fon Adi Oran Fon Kodu-Fon Adi Oran
GHA-Altin Katilm EYF 5% GHA-Altin Katim EYF 5%
GEU-Degisken EYF 15% GEU-Degisken EYF 15%
GEH-Hisse Senedi EYF 10% GEH-Hisse Senedi EYF 25%
GHT-Smart Degisken EYF 15% GHT-Smart Degisken EYF 15%
GCT-Birinci Fon Sepeti EYF 40% GCT-Birinci Fon Sepeti EYF 25%
GHO-Ucuinct Degisken EYF 15% GHO-Uguincu Degisken EYF 15%

(C+)ORTA UST (C+)ORTAUST
Fon Kodu-Fon Adi Oran Fon Kodu-Fon Adi Oran
GES-Katilim Standart EYF 60% GES-Katilim Standart EYF 60%
GEA-Katilim Degisken EYF 25% GEA-Katilim Degisken EYF 25%
GHA-Altin Katilim EYF 15% GHA-Altin Katim EYF 15%
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FAIZLi RiSK GURUPLARI VE ALTERNATIF YATIRIM ARACLARI
ARALIK 2022 GETIRI KARSILASTIRMALARI
Diisiik Yitksek  Cok Yiiksek X KYD-BONO
YA$ Riskli Riskli Riskli DOLAR MEVDUAT ALTIN BIST 100 (TUM)
18-30 Yas| 3,19% 5,01% 6.15%
AYLIK 3140 Ya§ 1840/0 5010/0 6 150/0
BT asls 20 R 000 | 131% | 415% | 1068% | 3.80%
4150 Yas | 1,84% 389% @ 501%
50+ Yas | 1,84% 389% @ 501%
Dusik Yiiksek  Cok Yiiksek : KYD-BONO
YAS Riskli Riskli Riskli DOLAR MEVDUAT ALTIN BIST 100 (TUM)
LT 18-30 Yas | 45.24% 63,64%  74,05%
- 0, 0, 0,
3140 Yas| 35.39% A RRES (050, | 16.68% | 20.86% | 19657% | 61.69%
4150 Yas | 35,39% 5332%  63,64%
50+ Yas | 34.61% 5284%  62,83%

DEGERLENDIRME: Faizli grup dagilimlarinda; Ttim yas ve risk gruplari icin ortalama getiri aylik %3,89 ve 2022 yili icin
%52,90 olarak gerceklesmistir.

FAIZSiZ RISK GURUPLARI VE ALTERNATIF YATIRIM ARAGLARI
ARALIK 2022 GETiRi KARSILASTIRMALARI

P - - BIST 100
Dusik Yiiksek  Cok Yiiksek KYD-BONO
YAS Riskli Riskli Riskli DOLAR KARPAYI ALTIN .I-(at.lh.m (TUM)
18-30 Yas| 6,93% 6,90% @ 687%
AYLIK 31-40 Ya§ 6,93% 690%  6.87%
- ' ' B (0]
& 042% | 143% | 415% | 58% | 3.80%
4150 Yas| 6,93% 690% | 6.87%
50+ Yas | 6,93% 6,90% | 687%
P - p BIST 100
Diisiik Yitksek  Cok Yiiksek KYD-BONO
YA$ Riskli Riskli Riskli DOLAR KARPAYI ALTIN .I-(at.lh.m (TUM)
VILLIK 18-30 Yas | 88.37% 84.86% @ 86.27%
31-40 Yas| 88,03% 84,86% @ 86,27%
2 2 2 S 1028% | 17.16% | 40.86% | 193,.83% | 61,69%
41-50 Yas | 88,03% 8443% | 8591%
50+ Yas | 87.94% 8392% @ 8575%

DEGERLENDIRME: Faizsiz grup dagilimlarinda ;Ttim yas ve risk gruplari icin ortalama getiri aylik %6,91 ve 2022 yiliicin
%86,92 olarak gerceklesmistir.

GENEL YATIRIM ONERISi VE ALTERNATIF YATIRIM ARAGLARI
ARALIK 2022 GETiRi KARSILA

BIST 100
DOLAR MEVDUAT ALTIN BiST 100 KYD;BONO DOLAR KARPAYI ALTIN Katihm KYD_PONO
@y Endeks CICM)
AYLIK 0,42% 1.31% 4,15% 10,68% 3.80% AYLIK 0,42% 1.43% 4,15% 5,85% 3,80%
YILLIK 40,28% 16,68% 40,86% 196,57% 61,69% YILLIK 40,28% 17,16% 40,86% 193,83% 61,69%

DEGERLENDIRME: Risk getiri profil anketi doldurmayan katilimcilarimiz icin sundugumuz C+ dagilimlarimizda; faizli grup icin
aylik %3,89 ve 2022 yiliigin %53,32, faizsiz grup igin aylik %6,93 ve 2022 yili performansi %90,86 olarak gerceklesmistir.

(Mevduat igin kullanilan endeks KYDMEV1AY_TL, Kar pay igin kullanilan endeks KYDKARPAYTAY_TL , Altin igcin KYDALTIN_A , BIST 100 Katilim endeks icin XK100 Katilim
endeks degerleri Rasyonet servis saglayicisindan alinmistir. Getiriler icin aylik 30.11.2022-30.12.2022 - yillik 31.12.2021-30.12.2022 araliklari kullanilmistir. )



