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YASAL UYARI: Garanti Emeklilik ve Hayat A.S.'nin yazili izni olmadik¢a bu raporlarin igerigi kismen ya da tamamen ti¢iincii
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Piyasa Yorumu

Tahvil - Bono Piyasasi: ABD 10 yillik tahvil faizi, %4.37 seviyesinden Mayis sonunda %4.44’e
sinirl ylikselerek yatay-hafif yukari yonli bir seyir izledi. TCMB Bagkani Fatih Karahan,
Enflasyon Raporu toplantisinda, subat sonunda baslayan Orta Dogu’daki savasin yarattigi
negatif arz soku, yikselen enerji maliyetleri ve gida fiyatlari nedeniyle 2026 yil sonu
enflasyon tahmininin %18’den %26’ya, ara hedefin ise %16’dan %24 e yikseltildigini agiklad!.
Kiresel piyasalardaki yiiksek oynaklik ve belirsizlikler nedeniyle bu donemde “tahmin araligr”
iletisimine ara verilerek nokta tahmin gcercevesine gecildigi belirtilirken, Karahan enflasyon
beklentilerindeki bozulmaya karsi siki para politikasi durusunun ve kredi biyiime sinirlari gibi
makroihtiyati tedbirlerin kararlilikla stirdUrilecegini vurguladi.

Yurt ici tahvil piyasasinda ay sonunda 2 yillik tahvil faizi %43.74, 10 yillik tahvil faizi %35.65
seviyesinde tamamlandi. Mevduat faizleri %48.96 seviyesinde olusurken, yabanci yatirimcilar
DIBS piyasasinda 183 milyon dolarlik net alim gerceklestirdi.

Enflasyon: TUFE aylik bazda %1.71, yillik bazda ise %32.61 artarak Reuters anketindeki
sirasiyla %1.63 ve %32.50 seviyesindeki beklentilerin hafif izerinde gerceklesti. Ana harcama
gruplariicinde en yiksek ayhk artis %11.29 ile giyim ve ayakkabi, %2.28 ile konut
kalemlerinde kaydedildi.

Hizmet grubunda enflasyon %2.3 seviyesinde gerceklesirken, bu artista ulastirma hizmetleri
belirleyici oldu. Mal grubundaki fiyat artisi ise %1.3 olarak kaydedildi. Alt kalemlerde enerji
fiyatlari %0.2, gida ve alkolsiiz icecekler %0.5 geriledi. Enerji ve gida disi mallar grubunda
%3.5 oraninda artig goruldi.

Yurtigi Uretici fiyat endeksi ise aylik %2.75, yillik %28.93 artti. Alt kalemler incelendiginde, ara
mallarinda yillik artis %27.76, dayanikli tiketim mallarinda ise %31.39 oldu.

Emtia: Manset emtia endeksi aylik bazda %3.8, gida emtia endeksi %2.1 gerilerken, sanayi
metalleri endeksi %4.8 yiikseldi. Enerji tarafinda Brent petrol fiyati, baris goriismelerine
iliskin haber akisi ve arz artisi beklentilerinin etkisiyle 6nceki aya kiyasla %19 gerileyerek
92.05 dolar seviyesine indi. Ons altin, enflasyonist risklere ragmen ABD tahvil faizlerindeki
direncli seyir ve glcli dolar goriiniminin etkisiyle aylik %1.9 gerileyerek 4,535 dolar oldu.
Gram altin ise ons altindaki duslse karsin kur etkisinin destegiyle daha sinirl bir gerileme
kaydederek 6,666 TL seviyesine indi.

Pay Senedi (Hisse) Piyasasi: BIST 100 endeksi, Nisan sonundaki 14,443 seviyesinden Mayis
sonunda 13,663’e geriledi. Endeksteki zayif seyirde, yurt ici siyasi ve jeopolitik belirsizliklerin
yani sira klresel risk istahindaki dalgalanma ve yiksek faiz ortaminin hisse senetlerine
yonelik degerleme baskisini artirmasi etkili oldu. Hisse senedi piyasasinda ortalama giinliik
islem hacmi 6nceki aya kiyasla artarak 299 milyar TL seviyesine yikselirken, yabanci
yatirimcilar 70 milyon dolar net satis gerceklestirdi.

Doviz Piyasasi: DXY, ayi 98.9 seviyesinde hafif yikselisle tamamlarken, EUR/USD paritesi ayni
donemde 1.165 seviyesine hafif geriledi. Bu goriinimde, ABD ekonomisinin gorece direngli
seyrini korumasi, Fed'in faiz indirimlerinde temkinli bir durus sergileyecegine yonelik
beklentiler ve dolar talebindeki artis etkili oldu. Mayis ayinda Fed ve ECB toplantilari
gercgeklestirilmezken, Haziran ayindaki toplantilarda politika faizlerinin sabit birakilmasi
bekleniyor.

vurgulandi. Lagarde’in agiklamalari, ECB’nin baz senaryodan uzaklasildigini diisiindtigline ve
mevcut belirsizlik ortaminda bekle-gor yaklagimini koruduguna isaret etti.
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Dagilim Degisikligi Gerekgesi

13.05.2026

ABD ve iran geriliminde haber akisi zaman zaman karisik sinyaller verse de piyasalarin ana
beklentisinin en kdtl senaryonun geride kaldigi yoniinde sekillendigi gortilmektedir.
Taraflardan gelen agiklamalarin dénem dénem risk algisini bozmasina karsin, gerilimi daha
genis bir bolgesel catismaya taslyacak adimlardan kaginilmasi, kiiresel piyasalarda temkinli
ivimserligin korunmasini saglamaktadir. Ozellikle bu hafta sonuna dogru Trump ve Xi’nin
Beijing’de gerceklestirmesi beklenen goriisme, savasin seyri ve kiiresel risk istahinin yoni
acisindan kritik bir esik olarak takip edilecektir. Gorlismeden gikacak mesajlarin yalnizca
ABD-Cin iliskileri agisindan degil, ayni zamanda iran kaynakli jeopolitik risklerin ydnetilmesi
ve enerji piyasalarindaki oynakligin sinirlanmasi agisindan da belirleyici olmasi
beklenmektedir. Blylk merkez bankalari tarafinda ise bekle-gor politikasinin devam ettigi
izlenmektedir. Powell, son baskanlik ettigi FOMC toplantisinda da karar alicilarin aceleci
bir faiz indirimi slirecine girmek istemedigini vurgularken, enflasyon gériinimd ve biylime
dinamiklerine iliskin verilerin yakindan izleneceginin altini gizmistir. Bu cercevede
piyasalarin odagi giderek Trump’in tercih ettigi ve daha glivercin bir gizgide olmasi
beklenen Kevin Warsh’a cevrilmektedir. Warsh’in para politikasi yaklasimina iliskin
beklentiler, orta vadeli faiz patikasi ve dolarin yoni agisindan 6nem tasirken, DXY dolar
endeksindeki zayiflamanin stirmesi gelismekte olan (lke varliklari ve kiymetli madenler
acisindan destekleyici bir zemin olusturmaktadir. Yurtdisinda 6zellikle birbirine baglantih
sekilde gelismekte olan Ulke piyasalari ve teknoloji sektori onciliigiinde glicll bir
performans one ¢ikmaktadir. S&P 500 sirketlerinin birinci ceyrekte oldukga kuvvetli kar
blyimesi aciklamasi ve ileriye yonelik analist beklentilerinin de olumlu seyrini korumasi,
hisse senedi piyasalarindaki toparlanmayi makro agidan desteklemektedir. Al (Yapay zeka
) temasi ise piyasalari siirikleyen ana kuvvet olmaya devam ederken, biiyik teknoloji
sirketlerine yonelik gli¢li sermaye akimlari risk istahinin yeniden canlanmasinda belirleyici
rol oynamaktadir. Bu gérliiniim altinda altin, 200 glinliik hareketli ortalamasinin lizerinde
kalmaya calisarak 4.700 dolar seviyelerinde islem gormekte ve jeopolitik risklerin
tamamen ortadan kalkmadigi bir ortamda portféylerde korunma araci olarak 6Gnemini
korumaktadir. Yurticinde ise beklentilerin oldukga tizerinde gelen enflasyon verisi sonrasi
Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi’nin yil genelinde beklenenden daha siki kalacagi
yoniindeki beklentiler glic kazanmistir. Bu durum kisa vadede tahvil piyasasi tizerinde
baski yaratirken, klresel risk algisindaki toparlanma ve gelismekte olan ilke varliklarina
yonelik artan ilgi yurtici piyasalardaki dengelenme egilimini desteklemektedir. Hisse
senedi piyasasinda secici hareketlerin 6ne ¢iktigl, bankacilik ve sanayi hisselerinde ise faiz
patikasina yonelik beklentilerin fiyatlamalar Gzerinde etkili olmaya devam ettigi
goriilmektedir. Yasanan volatilite sonrasi CDS’in 226 seviyesine kadar gevsemesi, Tlirkiye
risk priminde iyilesmenin sirdigline isaret etmekte ve yurtici varliklar agisindan daha
destekleyici bir dis konjonktiriin olusabilecegini gostermektedir.




Onerilen Emeklilik Fonlari

FAIZLi RiISK GRUPLARI

Gelismeler dogrultusunda; Oneri gruplarinda para piyasasi oranlarimizi azaltarak risk seviyesi
yuksek A ve B 6neri gruplariicin dagilimlarimiza Gimis Fon sepeti fonu eklerken daha disik
risk tercih eden katilimcilarimiza sundugumuz C ve D 6neri gruplarinda Altin Katilim fonu
dagilimlara eklenmistir.

Dagilimda tercih ettigimiz fonlar ;

GEL GEH GHA

Para Piyasasi Hisse Senedi Altin Katilim

GHO GHH GGJ

Ugiincii Degisken Sirdiiriilebilirlik Glimus Fon Sepeti
Hisse Senedi

FAIZSiZ RISK GRUPLARI

GHA — Altin Katihm Fon payi artirilmis, degisiklikler GKB — Kira Sertifikalari Katiim Fonu‘ndan
saglanmistir.

Dagilimda tercih ettigimiz fonlar;

(€] GKB GHA

Kartilim Hisse Senedi Kira Sertifikalar Altin Katilim
Katilim




Faizli Risk Gruplari Dagilimi

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

yer verilmistir.

Hisse Senedi - GEH %10

Altin Katilim - GHA %45
Sardurilebilirlik Hisse - GHH %20
Uglincii Degisken - GHO %20
GuUmus Fon Sepeti - GGJ %05

Para Piyasasi - GEL %80
Altin Katilim - GHA %10
Uglincii Degisken - GHO %10

- /

Yilhk

Volatilite | 19.17% 16.05% 4.47%

Para Piyasasi - GEL %20

Hisse Senedi - GEH %10

Altin Katilim - GHA %45
Surdurilebilirlik Hisse - GHH %10
Ugtincii Degisken - GHO %10
GUmus Fon Sepeti - GGJ %05

Para Piyasasi - GEL %95
Altin Katilim - GHA %05

. v




Faizsiz Risk Gruplari Dagilimi

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

Cok Yiiksek
Yiiksek

A

Katilim Hisse Senedi - GEA %30
Altin Katilim - GHA %65
Kira Sertif.Katilim - GKB %05

4 N

C

Kira Sertif.Katilim - GKB %85
Altin Katilim - GHA %15

o )

Yillik

Volatilite [ 18.37%

B

Katilim Hisse Senedi - GEA %30
Altin Katilim - GHA %60
Kira Sertif.Katilim - GKB %10

-

.

D

Kira Sertif.Katilim - GKB %90
Altin Katilim - GHA %10

17.15%

5.65%




Guncel Getiri Oranlari

Diisuik Yuksek | Cok Yiiksek
Riskli Riskli Riskli
18-30 Yas 2.52% 0.82% 0.82%
31-40 Yas 2.60% 0.82% 0.82%
41-50 Yas 2.60% 0.20% 0.82%
50+ Yas 2.60% 0.20% 0.82%

YAS

Diisuik Yiuksek | Cok Yiiksek
Riskli Riskli Riskli
18-30Yas | 16.52% 12.01% 12.01%
31-40Yas | 16.47% 12.01% 12.01%
41-50Yas | 16.47% 12.00% 12.01%
50+ Yas 16.47% 12.00% 12.01%

YAS

Diisuk Yiuksek | Cok Yiiksek
Riskli Riskli Riskli
18-30Yas | 56.50% 48.28% 48.28%
31-40Yas | 50.11% 48.28% 48.28%
41-50Yas | 50.11% 49.99% 48.28%
50+ Yas 50.11% 49.99% 48.28%

YAS

YILLIK

DEGERLENDIRME: Faizli grup dagilimlarinda; Tiim yas ve risk gruplari icin ortalama getiri orani
aylik %1.32, yil basindan bugiline %13.69, yillik %50.59 olarak gergeklesmistir.

Dusiik Yiksek  Cok Yiiksek
Riskli Riskli Riskli
18-30 Yas 1.65% 0.01% 0.01%
31-40 Yas 1.83% 0.01% 0.01%
41-50 Yas 1.83% 0.12% 0.01%
50+ Yas 1.83% 0.12% 0.01%

YAS

Dusiik Yiiksek  Cok Yiiksek
Riskli Riskli Riskli
18-30 Yas 12.58% 12.85% 12.85%
31-40 Yas 12.26% 12.85% 12.85%
41-50 Yasg 12.26% 13.08% 12.85%
50+ Yas 12.26% 13.08% 12.85%

YAS

Diistik Yiksek  Cok Yiiksek
Riskli Riskli Riskli
18-30Yas | 49.65% 50.93% 50.93%
31-40Yas | 43.23% 50.93% 50.93%
41-50Yas | 43.23% 51.35% 50.93%
50+ Yas 43.23% 51.35% 50.93%

YAS

YILLIK

DEGERLENDIRME: Faizsiz grup dagilimlarinda ;Tiim yas ve risk gruplari icin ortalama getiri orani
aylik %0.68, yil basindan bugiine %12.74, yillik %49.35 olarak gerceklesmistir.




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

Mayis 2026

Risk Getiri Profili Anketini doldurmamis katilimcilarla paylasilan fon dagilimi aylik
genel yatirim tavsiyesi olup, katiimcilara her seferinde kendilerine 6zel yatirm
tavsiyesi alabilmeleri icin Risk Profil Anketi’'ni doldurmalari 6nerilmektedir. Risk
profil anketi doldurmayan katilimcilarimiza yonelik genel tavsiyemiz asagida yer

almaktadir.
Faizli Faizsiz

Para Piyasasi - GEL %20 Katilim Hisse Senedi - GEA %30

Hisse Senedi - GEH %10 Altin Katilim - GHA %60

Altin Katilim - GHA %45 Kira Sertif.Katilim - GKB %10
Surdirulebilirlik Hisse - GHH %10
Ugiincii Degisken - GHO %10
Gumdus Fon Sepeti - GGJ %05

Faizli Faizsiz
Grup Grup
AYLIK  0.60% 0.54%

YBB  10.63% 11.56%
YILLIK 48.16% 49.32%

DEGERLENDIRME: Risk Getiri Profili Anketi doldurmayan katilimcilarimiz igin sundugumuz
dagilimlarimizda getiri oranlari; faizli grup icin aylik %0.60, yil basindan bugiine %10.63, yillik
%48.16 olup, faizsiz grup igin aylik %0.54, yil basindan bugiine %11.56, yillik %49.32 olarak

gerceklesmistir.

Getiriler igin aylik 30.04.2026-26.05.2026, yil basindan bugiine 31.12.2025-26.05.2026, yillik 31.05.2025-26.05.2026 araliklari

kullanilmistir.
Fon dagihm degisikliklerinde valor siireleri dikkate alinmamistir.




GARANTI EMEKLILIK VE HAYAT A.S. BIREYSEL
EMEKLILIK KATILIMCISI

RISK PROFILI BELIRLEME YONTEMI

Katilimci Risk Profilinin Belirlenmesi

19/12/2017 tarih ve 2017/20 sayili Risk Profil Anketine iliskin Genelge "de yer alan
risk profili anketi, Garanti BBVA Emeklilik katimcilarinin risk profilinin
belirlenmesinde kullanilmaktadir. Katilimcilar, risk profili anketindeki sorulara
verdikleri cevaplar dogrultusunda Cok Yiksek, Yiiksek Risk, Orta Risk, Diistk Risk
gruplarina ayrilmaktadir.

Fonlarinda her zaman riskli yatirim Griinleri bulunduran bu profildeki kisiler, uzun vadede risk
CGOK T ; = : - : S
. alabilir ve kisa vadeli dalgalanmalari énemsemezler, hedefleri uzun vadede yiiksek bir getiri
YUKSEK :
A elde etmektir.
RISK

Bu risk profilindeki kisiler igin kisa ve orta vadeli dalgalanmalardan ziyade uzun
vadede daha cazip bir dizeyde getiri elde etmek 6nemlidir.

Bu risk profilindeki kisiler i¢in anaparanin korunmasi, getiri
elde etmekten daha dnemlidir. Birikim stratejileri digerlerine
gore daha kisa vadelidir.

Risk profili anket sonucuna gore katilimcilar yas kriterinden bagimsiz olarak bu
kategorilerinden birinde yer almaktadir. Bireysel emeklilik sistemi katilimcilarinin,
yatirim tercihlerindeki faiz hassasiyeti goz 6nine alinarak belirledikleri risk
profillerine gore ayrisan dagilim tercihleri sunulmaktadir.

Risk grubu dagilimlari makroekonomik veriler, piyasalardaki gelismeler, varlik
siniflarindaki getiri ve beklentiler dikkate alinarak belirlenmektedir. Orta-uzun vadeli
stratejik goris cercevesinde varlik siniflariicin beklenen getiriler hesaplanmaktadir.
Gecgmis piyasa verileri ve tahminler Markowitz, Black Litterman vb. matematiksel
modellerin destegi ile harmanlanarak farkli risk profilleri icin stratejik varlik
dagihimlari Gzerine ¢ahsiimaktadir.

Garanti BBVA Portfoy’lin piyasalardaki gelismeler ve varlik siniflarindaki donemsel
beklentileri dogrultusunda stratejik dagilimlari da dikkate alarak, donemsel varlk
dagilimlari olusturulmaktadir. Dénemsel varlik dagilimlarina uygun fon dagilimlari
tarafsiz olarak en iyi gayret esaslari cercevesinde belirlenmektedir.




Katilimci Risk ve Yas Kriterine Bagli Matriks

Yas kriteri degerlendirmeye alindiginda, yliksek yas gruplarina dahil olan
katilimcilarin yatirim siresi kisiti (diger bir deyisle emeklilige kalan slirenin azalmasi)
nedeniyle risk istahinin daha disiik olmasi gerektigi, disiik yas grubu katimcilarin
ise daha yuksek risk istahinda olduklari degerlendirilmistir. Bu nedenle yatirim ufku
farkhliklari g6z 6nlne alinarak standart risk kategorilerinden faizli ve faizsiz 6neriler
icin ayri ayri olmak Gzere toplamda 4 kategori olusturulmustur.

Emekliligine 2 yil kalan yatirimcilara mevzuatin belirledigi fonlar sunulabildiginden bu
grup Fon Kocgu profil ¢calismasinin disinda tutulmustur. Bu gruptaki yatirimcilara faizli
fonlari tercih edenler igin standart olarak dustik riskli fon olan %100 Para Piyasasi
Fonu, faizsiz fonlari tercih edenler icin %100 Kira Sertifikalari Katilim Fonu
onerilmektedir.

Bu gercevede varlik dagihimlari olusturmak tzere yas araliklarina gére degismekle
birlikte “yiksek-cok yuksek” risk profilindeki yatirimcilar igin “A”, “orta-ylksek”
profiliigin “B”, “dlistik-orta” profili icin “C” ve dusuk risk profilindeki belli yas
gruplarindaki yatirimcilar icin “D” kategorileri belirlenmistir. Bu kategoriler igin
Sermaye Piyasasi Kurulu’nun Emeklilik Yatirim Fonlarina iliskin Rehber’in 6.8.1
maddesinde yer alan risk degerleri ve bu risk degerlerine karsilik gelen volatilite
araliklari referans alinmaktadir. Hesaplama yontemi olarak genel yontem

kullanilmaktadir

Risk Grubu |Kategori| Risk Degeri| Alt Vol |Ust Vol
Cok Yiiksek 1-7 0

1-5 0 20
1-3 0 10
1-2 0 5

Yas araliklari dikkate alindiginda anket sonuglarina gore olusan risk profilleri yas
kriterine gore asagidaki gibi gruplanmistir.

Cok Yiiksek

Yiiksek

Fon Kogu dagilimlari olusturulurken her kategoriye karsilik gelen volatilite
araliklarinin ortalamasi hedef volatilite olarak belirlenir. Hedef volatiliteler, fon
dagilimi belirlemek tzere kullanilan algoritmada girdi olarak kullanilir. Piyasadaki
oynakliga gore hedef volatiliteler degisiklik gdstermekle birlikte her kategoriye
karsilik gelen fon dagilimlarinin volatilitesinin tabloda yer verilen volatilite
araliklarinin icinde olmasi hedeflenir.




