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Bu rapor :"19.12.2017 tarihli 2017/21 sayili Fon Tercihi, Fon Dagilimi Degisikligi ile Bu Haklarin Devrine iliskin Genelge"
uyarinca bireysel emeklilik sistemi katilimcilarinin fon tercihi hakkinda risk profillerine gore tavsiyede bulunmak iizere
GarantiBBVA Emeklilik ve GarantiBBVA Portfdy tarafindan olusturulmustur.




Piyasa Yorumu

Guncel Dagihm Degisikligi Gerekcesi
Faizli Risk Gruplari Dagilimi

Faizsiz Risk Gruplari Dagilimi

Guncel Getiri Oranlari

RPA(Risk Profil Anketi) Doldurmayan Katilimcilarimiza
Yénelik Genel Yatirim Onerisi

YASAL UYARI: Garanti Emeklilik ve Hayat A.S.'nin yazili izni olmadik¢a bu raporlarin igerigi kismen ya da tamamen ii¢lincii
kisilerce hi¢bir sekil ve ortamda yayinlanamaz, iktisap edilemez,alint1 yapilamaz, kullanilamaz. Rapor génderilen kisiye 6zel
ve miinhasirdir. {lave olarak, bu raporun génderildigi ve yukaridaki agiklamalarimiz dogrultusunda kullanildig iilkelerdeki
yasal diizenlemelerden kaynakli tiim talep ve dava haklarimiz saklidir.




Piyasa Yorumu

Tahvil - Bono Piyasasi: ABD'nin 10 yillik hazine tahvil faizleri, 6 baz puanhk dislsle %4.013
seviyesine geriledi. Yurt iginde ise PPK toplantisi gergeklestirilmedi ancak yilin son Enflasyon
Raporu yayimlandi. Raporda, 2025 yil sonu tahmini %27'den %32’ye yiikseldi. Baskan Karahan,
enflasyonun (izerinde gerceklesmesinde gida fiyatlarindaki artis, kuraklik, jeopolitik riskler ve
hizmet fiyatlarindaki katihgin etkili oldugunu soyledi.

Yerel piyasalarda, 2 yillik tahvil faizleri %38.5 seviyesinde, 10 yillik tahvil faizleri %31.5
seviyesinde ayl tamamladi. TCMB’nin 21 Kasim tarihli verilerine gére, 1-3 ay vadeli mevduat
faizleri %47.91 olarak kaydedildi. Ayrica, uluslararasi yatirimcilar Kasim ayinda Devlet i¢
Borglanma Senetlerinde yaklasik 1 milyar dolarlik net alim gergeklestirdi.

Enflasyon: Kasim ayinda TUFE, aylik %0.87 ve yillik %31.07 artisla, Reuters anketindeki %1.25 ve
%31.60 seviyelerindeki beklentilerin altinda kaldi. Harcama gruplari icinde en yiiksek aylik artis
eglence ve kultur (%3.33) ile alkolll igecekler ve titin (%2.42) gruplarinda gergeklesti. Bu iki
kalem, genel enflasyon Uzerindeki yukari yonli baskinin ana kaynaklari oldu.

Hizmet grubunda enflasyon %1.5 oraninda artti. Kira ve ulastirma hizmetleri bu artista belirleyici
rol oynadi. Mal grubundaki artis ise %0.6 seviyesinde kaldi. Alt kalemlere bakildiginda, enerji
fiyatlari %2, enerji ve gida disi mallar %1.1 oraninda yikselirken, gida ve alkolslz igecekler %0.7
geriledi.Piyasa Katilimcilari Anketi'ne gére yil sonu TUFE beklentisi, Ekim’deki %31.77 diizeyinden
Kasim ayinda %32.20’ye yiikseldi.

Yurt ici Uretici fiyat endeksi (UFE), Kasim’da aylik %0.84, yillik %26.72 artti. Ara mallarinda yillik
bazda %23.09, dayanikl tiiketim mallarinda ise %33.17 oraninda artis kaydedildi.

Emtia: Manset emtia endeksi Kasim ayinda %3.4, sanayi emtia endeksi %0.2 ve gida emtia
endeksi %1.4 oraninda yukseldi. Brent petrol fiyati, arz tarafindaki kismi rahatlamaya bagli olarak
%2.9 diiserek 63.2 dolar seviyesine geriledi. Ons altin, faiz indirimi beklentileri dogrultusunda
artan talep sayesinde %4.5 deger kazanarak 4.183 dolara yiikseldi.

Pay Senedi (Hisse) Piyasasi: BIST-100 endeksi, Ekim ayini 10.972 puanda tamamladiktan sonra,
Kasim ayinda %0.7 dusisle 10.899 puana geriledi. Sanayi endeksi %5.6 oraninda deger
kaybederken, Kasim ayi enflasyonunun %1 civarinda gergeklesecegi yoniindeki beklentiler banka
hisselerine destek oldu ve banka endeksi %6.4 ylikseldi. Hisse senedi piyasasinda ortalama
ginlik islem hacmi, 6nceki aya kiyasla artarak 201 milyar TL'ye ulasti. Menkul kiymet verilerine
gore, yabanci yatirimcilar Kasim ayinda 51 milyon dolarlik net hisse satisi gerceklestirdi.

Doviz Piyasasi: Dolar endeksi (DXY) 99.4, Euro/Dolar paritesi ise 1.16 seviyelerinde yatay bir seyir
izledi. Kasim ayinda FED toplantisi yapilmazken, yetkililerin glivercin tondaki agiklamalari Aralik
ayinda 25 baz puanlik faiz indirimi beklentisini giiglendirdi. Avrupa Merkez Bankasi tarafinda da
toplanti gergeklestirilmezken, son agiklanan %2.1’lik enflasyon verisi hedefe yakin bir gorinim
sundu. TCMB déviz alis kurlarina gére ABD Dolari ve Euro, Kasim ayinda %1.1 oraninda deger
kazanarak sirasiyla 42.4 ve 49 seviyelerinde ayl tamamladi.




Dagilim Degisikligi Gerekgesi

14.11.2025

43 glin kapali kalan ve veri aksinda aksakliklar yasanan ABD Hikimetinin agilmasi risk
istahini olumlu etkilemistir. Ekim ay1 sonunda gerceklestirilen FED toplantisinda
beklentilere paralel 25 baz puanlik bir faiz indirimine gidilmis olsa da Aralik ayinda
faizlerin kesin olarak indirilecegine dair net bir sinyal verilmemistir. Toplanti sonrasinda
dolar baslangicta deger kazansa da 6zel sektdrden gelen zayif istihdam verisi, piyasalarin
yeniden Aralik ayinda FED’in %55 olasilikla faiz indirimi yapacagi yoniinde beklenti
olusturmustur.Bu dogrultuda dolar yeniden deger kaybetmeye devam ederken, ons altin
4.000 dolar seviyesinin tzerinde tutunmayi basarmistir. Yurt icinde ise beklentilerin
altinda gelen ekim ayi verisi sonrasi piyasanin odagi kasim ayi enflasyon verisindeki
disls hizinda olacaktir.

FAIZLi RiSK GRUPLARI DAGILIM GEREKCESI

FED faiz indirimi beklentilerinin siirmesi ve hiikiimetin tekrar agilmasiyla, yabanci hisse senetlerine
yatirim yapan GHO-Ugiincii Degisken Emeklilik Yatirim Fonu portféy dagilimlarina eklenmistir. Diisen
kiiresel faiz seviyelerine paralel olarak altin desteklenirken, olasi piyasa dalgalanmalarinda
dengeleyici bir unsur olmasi sebebiyle GHA-Altin Katilim Emeklilik Yatirim Fonu’nun dagilimlardaki
orani artirilmistir. Cok Yuksek-yiiksek risk gruplarinda riskleri dengelemek amagh agirhkh yurt igi hisse
senedine yatirim yapan GEH-Hisse Senedi Emeklilik Yatirim Fonu ve likidite saglamak amaciyla
portfoylerde yer verilen GEL-Para Piyasasi Emeklilik Yatirim Fonu’nun portfoy orani azaltiimistir.

Dagihimda tercih ettigimiz fonlar ;

GEL | GEH J GHA | GHO

Para Piyasasi Altin Katilim

Hisse Senedi Uciincii Degisken

FAIZSiZ RiSK GRUPLARI DAGILIM GEREKCESI
Yukarida belirtilen gerekgelere paralel olarak agirlikh olarak altina yatirim yapan GHA-Altin Katilim
Emeklilik Yatirim Fonu’nun orani artirilmis, Kira sertifikalarina yatinnm yapan GKB-Kira Sertifikalari
Katihm Emeklilik Yatirim Fonu’nun portféydeki orani ise azaltilmistir. Cok Yiksek-yiksek risk
gruplarinda riskleri dengelemek amacli agirlikli yurt ici hisse senedine yatirim yapan GEA-Katilim
Degisken Emeklilik Yatirim Fonu’nun dagilimlardaki payi azaltilmistir.

Dagilimda tercih ettigimiz fonlar ;

GEA @ GKB GHA

Katilim Degisken Kira Sertifikalari
Katilim

Altin Katilim




Faizli Risk Gruplari Dagilimi

Faizli risk gruplari igin 6nerimizi, 14.11.2025 itibariyle yukarida belirtilen gerekgelere istinaden
degistirdik.Risk/yas gruplari bazinda dagilim ve 6neri tarihli volatilite araliklarina asagida yer

verilmistir.

Hisse Senedi - GEH %20 Para Piyasasi - GEL %20
Altin Katilim - GHA %55 Hisse Senedi - GEH %15

Uglincii Degisken - GHO %25 Altin Katihm - GHA %50
Uglincii Degisken - GHO %15

D N
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Para Piyasasi - GEL %40 Para Piyasasi - GEL 100%
Hisse Senedi - GEH %10
Altin Katillm - GHA %45

Ugiincii Degisken - GHO %5
\ AN /

Yilhik
Volatilite | 19.09% 15.78% 12.57%




Faizsiz Risk Gruplari Dagilimi

Faizsiz risk gruplari igin 6nerimizi 14.11.2025 itibariyle yukarida belirtilen gerekgelere istinaden
degistirdik Risk/yas gruplari bazinda dagihm ve volatilite araliklarina asagida yer verilmistir.

Cok Yiiksek
Yiksek

Katilim Degisken - GEA %35
Altin Katilim - GHA %55
Kira Sertif.Katilim - GKB %10

Katilim Degisken - GEA %25

Altin Katilim - GHA %50
Kira Sertif.Katilim - GKB %25

4 D N
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Katiim Degisken - GEA %20 Altin Katilim - GHA %20
Altin Katilim - GHA %45 Kira Sertif.Katilim - GKB %80

Kira Sertif.Katilim - GKB %35

- /

Yilhk
Volatilite

16.20% 14.12% 12.53%




Guncel Getiri Oranlari

Diisuik Yilksek | Cok Yiiksek
Riskli Riskli Riskli
18-30 Yas 2.94% 2.45% 2.45%
31-40 Yas 3.47% 2.45% 2.45%
41-50 Yas 3.47% 2.88% 2.45%
50+ Yas 3.47% 2.88% 2.45%

YAS

Diisiik Yilksek | Cok Yiiksek
Riskli Riskli Riskli
18-30Yas | 48.37% 40.75% 40.19%
31-40Yas | 45.94% 40.75% 40.19%
41-50Yas | 45.94% 45.29% 40.75%
50+ Yas 45.94% 45.29% 40.75%

YAS

Diisiik Yiltksek | Cok Yiiksek
Riskli Riskli Riskli
18-30Yas | 53.31% 44.25% 43.44%
31-40Yas | 51.15% 44.25% 43.44%
41-50Yas | 51.15% 49.67% 44.25%
50+ Yas 51.15% 49.67% 44.25%
DEGERLENDIRME: Faizli grup dagilimlarinda; Tiim yas ve risk gruplari icin ortalama getiri orani
ayhk %2.84, yilbasindan bugiine %44.30, yillik %48.62 olarak gergeklesmistir.

YAS

YILLIK

Diisiik Yiiksek  Cok Yiiksek
Riskli Riskli Riskli
18-30Yas | 1.56% 0.42% 0.42%
31-40Yas | 2.34% 0.42% 0.42%
41-50Yas | 2.34% 1.33% 0.42%
50+ Yas 2.34% 1.33% 0.42%

YAS

Diisiik Yiiksek  Cok Yiiksek
Riskli Riskli Riskli
18-30Yas | 43.54% 41.28% 41.02%
31-40Yas | 42.10% 41.28% 41.02%
41-50Yas | 42.10% 42.33% 41.28%
50+ Yas 42.10% 42.33% 41.28%

YAS

Diisiik Yiiksek  Cok Yiiksek
Riskli Riskli Riskli
18-30Yas | 46.82% 44.15% 43.62%
31-40Yas | 45.63% 44.15% 43.62%
41-50Yas | 45.63% 45.53% 44.15%
50+ Yas 45.63% 45.53% 44.15%

YAS

YILLIK

DEGERLENDIRME: Faizsiz grup dagilimlarinda ;Tiim yas ve risk gruplari igin ortalama getiri orani
aylik %1.22, yilbasindan bugiine %42.13, yillik %45.26 olarak gerceklesmistir.




RPA (Risk Profil Anketi) Doldurmayan
Katilimcilarimiza Yonelik Genel Yatirim Onerisi

Kasim 2025

Risk Getiri Profili Anketini doldurmamis katilimcilarla paylasilan fon dagilimi ayhk
genel yatirim tavsiyesi olup, katilimcilara her seferinde kendilerine 6zel yatirim
tavsiyesi alabilmeleri icin Risk Profil Anketi’ni doldurmalari dnerilmektedir.
14.11.2025 tarihli fon dagihm degisikligi sonrasi genel tavsiyemiz asagida yer
almaktadir.

Faizli Faizsiz

P?ra Piyasas'l - GEL %20 Katilim Degisken - GEA %25
Hisse Senedi - GEH %15 Altin Katilim - GHA %50

_AltinKatihm - GHA %50 Kira Sertif.Katilim - GKB %25
Uclincu Degisken - GHO %15

Faizli Faizsiz
Grup Grup
AYLIK 2.88% 1.33%

YBB  45.29%  42.33%

YILLIK 49.67%  45.53%

DEGERLENDIRME: Risk Getiri Profili Anketi doldurmayan katilimcilarimiz igin sundugumuz
dagihmlarimizda getiri oranlari; faizli grup icin aylik %2.88, yilbasindan bugiline %45.29, yillik
%49.67 olup, faizsiz grup icin aylik %1.33, yilbasindan bugline %42.33, yillik %45.53 olarak
gerceklesmistir.

Getiriler igin aylik 31.10.2025-30.11.2025, yilbasindan bugiine 31.12.2024-30.11.2025, yillik 30.11.2024-30.11.2025 aralklan
kullanilmistir.Fon dagihm degisikliklerinde valor sureleri dikkate alinmamistir.




