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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 10 yillik tahvil faizi, Fed’in uzun vadede sinirli faiz indirimi
ongormesiyle 16 baz puan artarak %4.17’ye yiikseldi. TCMB, Aralik toplantisinda politika faizini
150 baz puan indirerek %38’e gekti. Karar metninde, Kasim’daki enflasyonun gidadaki ilimli
seyirle beklenenden disilik gerceklestigi ve ana egilimde iyilesme oldugu vurgulandi. Yerel
piyasada, 2 yillik tahvil faizi %34.3, 10 yillik ise %28.9 seviyesinde yili tamamladi. Bu disuste
politika faizi indirimi, bu yondeki beklentilerin fiyatlamalara yansimasi, risk primindeki sinirli
iyilesme ve yabanci alimlarinin etkisi belirleyici oldu. Mevduat faizleri %45.73 seviyesinde
gerceklesti. Aralik’da yabanci yatirimcilar DiBS’te 283 milyon dolarlik net alim gergeklestirdi.

Enflasyon: Aralik ayinda TUFE, aylik bazda %0.89, yillik bazda ise %30.89 oraninda artarak
Reuters anketindeki %0.98 ve %31 seviyesindeki beklentilerin altinda kaldi. Aylik bazda en yiiksek
artis %2.91 ile haberlesme ve %1.99 ile gida ve alkolsiiz icecekler gruplarinda kaydedildi. Ote
yandan, giyim ve ayakkabi grubu %2.94, ulastirma grubu ise %1.03 oraninda geriledi.

Hizmet grubunda enflasyon %0.9 seviyesinde gergeklesti. Bu artista haberlesme hizmetleri ve
kira kalemleri belirleyici olurken, ulastirma hizmetlerindeki diists toplam artisi sinirladi. Mal
grubundaki fiyat artisi da %0.9 ile sinirli kaldi. Alt kalemlerde eneriji fiyatlari %0.10 gerilerken,
gida ve alkolsiiz icecekler kaleminde %2 oraninda artis izlendi.

Yil sonu TUFE beklentisi, Piyasa Katilimcilari Anketi'nde %32.2’den %32.17’ye sinirh bir diisiis
gostermisti.

Yurt ici Uretici fiyat endeksi (UFE) Aralik ayinda aylik %0.75, yillik ise %27.67 oraninda artis
kaydetti. Alt kalemlerde, ara mallarinda yillik %24.28, dayanikli tiketim mallarinda ise %33.03
oraninda yikselis goralda.

Emtia: Manset emtia endeksi %0.7, gida emtiasi %1.4 diiserken, sanayi emtiasi %6.1 yikseldi.
Enerji fiyatlarindaki zayifliga karsin baz metaller gii¢li seyretti. Brent petrol, arz endiselerinin
azalmasiyla %3.7 gerileyerek 60.9 dolara indi. Ons altin, faiz indirimi beklentisiyle %3.1 artarak
4.311 dolara yikseldi.

Pay Senedi (Hisse) Piyasasi: BIST-100 endeksi, Kasim ayini 10.899 puanda tamamladiktan sonra,
Aralk ayinda %3.3 artisla 11.262 puana yikselerek seneyi tamamladi. Sanayi endeksi %3.5
oraninda banka endeksi %4.3 artis gosterdi. Hisse senedi piyasasinda ortalama gunlik islem
hacmi, 6nceki aya kiyasla diiserek 184 milyar TL'ye ulasti. Menkul kiymet verilerine gore, yabanci
yatirimcilar Aralik ayinda 819 milyon dolarlik net hisse alimi gergeklestirdi.

Doviz Piyasasi: Dolar endeksi (DXY) hafif gerileyerek 98.3’e dustli, Euro/Dolar paritesi ise 1.17’ye
yukseldi. FED, yilin Giglinct 25 baz puanlik indirimiyle faiz bandini %3.50-3.75’e ¢ekti ve 2026 igin
yalnizca bir indirim beklentisini korudu. Baskan Powell, enflasyonun hala hedefin lizerinde
oldugunu ve isglicli piyasasinda yumusama yasandigini vurguladi. Mal fiyatlarina yonelik tarifeler
nedeniyle 2026 basinda enflasyonda zirve beklendigi, ardindan diistis dngorildigu belirtildi.
Avrupa Merkez Bankasi faiz oranlarini sabit tutarken, ekonomik aktiviteye dair temkinli durusunu
strdirda. TCMB kurlarina gore dolar %1.2, euro %2.6 deger kazanarak sirasiyla 42.8 ve 50.3
seviyelerinde yili kapatti.




Dagilim Degisikligi Gerekgesi

12.12.2025
Gegtigimiz donemde ABD Merkez Bankasi FED’in beklentilerin Gizerinde glivercin bir durus
sergilemesi, enflasyon dinamiklerindeki bozulmadan ziyade is glicli piyasasindaki yavaslamaya
odaklanmasi ve bilango kiigliltme siirecini sonlandirarak piyasalardaki likidite kosullarini desteklemek
amaciyla yeniden kisa vadeli bono alimlarina baslamasi, kiiresel 6lgekte risk istahini artirmaktadir.
FED’in bu adimlari, 6zellikle gelismekte olan tlke varliklarina yénelik sermaye akimlarini
glclendirirken, hisse senedi ve tahvil piyasalarinda da fiyatlamalarin daha iyimser bir egilim
izlemesine katki saglamaktadir. Bununla beraber Altin’da FED’in gevseyici politikalarinin bir sonucu
olarak deger kazanmaya devam ederek, 4250 Dolar seviyesinde islem gérmektedir. iceride ise
TCMB’nin beklentilerden daha giivercin bir iletisimle piyasa tahminlerinin izerinde, 150 baz puanhk
faiz indirimine gitmesi, para politikasinda normallesme siirecinin daha destekleyici bir cercevede
ilerledigine isaret etmektedir. Ekim ve Kasim ayi enflasyon verilerinin piyasa beklentilerinden daha iyi
gerceklesmesi ve Aralik ayina yonelik enflasyon beklentilerinin de gérece olumlu seyretmesi, yurtici
makroekonomik gorinimdeki iyilesme algisini pekistirmektedir. Bu ¢ergcevede CDS risk priminin 218
baz puan seviyesinin altina gerilemesi, Turkiye’nin risk algisindaki toparlanmayi somutlastirirken,
yurtici varliklara yonelik ilginin de klresel risk istahindaki artisa paralel olarak gliclenmesine katki
sunmaktadir. Oniimizdeki désnemde hem FED’in olasi ilave adimlari hem de TCMB’nin para politikasi
yonlendirmesi, risk istahinin seyri agisindan belirleyici olmaya devam edecektir.

FAIZLi RiSK GRUPLARI DAGILIM GEREKCESI

Gelismeler dogrultusunda; distk risk belirli yas gruplari disinda yurtigi piyasalara daha agirlikla
yatirim yapan GEH — Hisse Senedi Yatirim Fonu’nun agirhgi arttirilmistir. Cok yiksek ve yiiksek risk
belirli yas araliklarinda riskleri dengelemek adina GHO — Ugiincii Degisken Fon ile GHA — Alin Katiim
Fon’u payi azaltilmis, diger risk gruplarinda GEL — Para Piyasasi Fonu azaltilmistir.

Dagilimda tercih ettigimiz fonlar ;

GEL

Para Piyasasi

GEH j} GHA § GHO

Hisse Senedi Altin Katilim

Uciincii Degisken

FAIZSiZ RiSK GRUPLARI DAGILIM GEREKCESI
Yukarida belirtilen gerekgelere paralel olarak agirlikh olarak yurtici katihm hisse senedi piyasasina
yatirim yapan GEA- Katilim Degisken Fon orani artirilmis, Kira sertifikalarina yatirim yapan GKB-Kira

Sertifikalari Katihm Emeklilik Yatirim Fonu’nun portféydeki orani azaltilmistir.

Dagilimda tercih ettigimiz fonlar ;

GEA @ GKB GHA

Katilim Degisken Kira Sertifikalari
Katilim

Altin Katilim




Faizli Risk Gruplari Dagilimi

Faizli risk gruplari igin 6nerimizi, 12.12.2025 itibariyle yukarida belirtilen gerekgelere istinaden
degistirdik.Risk/yas gruplari bazinda dagilim ve 6neri tarihli volatilite araliklarina asagida yer

verilmistir.

Hisse Senedi - GEH %30 Para Piyasasi - GEL %10
Altin Katilim - GHA %50 Hisse Senedi - GEH %25

Uglincii Degisken - GHO %20 Altin Katihm - GHA %50
Uglincii Degisken - GHO %15

D N
C D

Para Piyasasi - GEL %30 Para Piyasasi - GEL 100%
Hisse Senedi - GEH %20
Altin Katillm - GHA %45

Ugiincii Degisken - GHO %5
\ AN /

Yilhk
Volatilite [ 18.38% 16.89% 13.56%




Faizsiz Risk Gruplari Dagilimi

Faizsiz risk gruplari igin 6nerimizi 12.12.2025 itibariyle yukarida belirtilen gerekgelere istinaden
degistirdik Risk/yas gruplari bazinda dagihm ve volatilite araliklarina asagida yer verilmistir.

Cok Yiiksek
Yiksek

Katilim Degisken - GEA %45
Altin Katilim - GHA %50
Kira Sertif.Katilim - GKB %5

Katilim Degisken - GEA %35

Altin Katilim - GHA %50
Kira Sertif.Katilim - GKB %15

4 D N
C D

Katilim Degisken - GEA %30 Altin Katiim - GHA %20

Altin Katilim - GHA %45 Kira Sertif.Katilim - GKB %80
Kira Sertif.Katilim - GKB %25

- AN /

Yillik
Volatilite

15.99% 15.01% 13.38%




Guncel Getiri Oranlari

Diisiik Yilksek  Cok Yiiksek
Riskli Riskli Riskli
18-30Yas 4.78% 4.85% 4.85%
31-40Yas | 3.56% 4.85% 4.85%
41-50 Yas 3.56% 4.86% 4.85%
50+ Yas 3.56% 4.86% 4.85%

YAS

Disiik Yiksek  Cok Yiiksek
Riskli Riskli ]
18-30Yas | 55.46% 47.57% 46.98%
31-40Yas | 51.14% 47.57% 46.98%
41-50Yas | 51.14% 52.35% 47.57%
50+ Yas 51.14% 52.35% 47.57%

YAS

YILLIK

DEGERLENDIRME: Faizli grup dagilimlarinda; Tiim yas ve risk gruplari icin ortalama getiri orani
aylik %4.60, yillik %50.93 olarak gerceklesmistir.

Diisiik Yuksek | Cok Yiiksek
Riskli Riskli Riskli
18-30Yas | 4.98% 5.70% 5.70%
31-40Yas | 3.29% 5.70% 5.70%
41-50Yas | 3.29% 5.35% 5.70%
50+ Yas 3.29% 5.35% 5.70%

YAS

Diisiik Yuksek | Cok Yiiksek
Riskli Riskli Riskli
18-30Yas | 50.69% 49.34% 49.06%
31-40Yas | 46.77% 49.34% 49.06%
41-50Yas | 46.77% 49.94% 49.34%
50+ Yas 46.77% 49.94% 49.34%

YAS

YILLIK

DEGERLENDIRME: Faizsiz grup dagilimlarinda ;Tiim yas ve risk gruplari igin ortalama getiri orani
aylik %5.03, yillik %49.28 olarak gergeklesmistir.




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

Aralik 2025

Risk Getiri Profili Anketini doldurmamis katilimcilarla paylasilan fon dagilimi aylk
genel yatirim tavsiyesi olup, katilimcilara her seferinde kendilerine 6zel yatirim
tavsiyesi alabilmeleri icin Risk Profil Anketi’ni doldurmalari dnerilmektedir.
12.12.2025 tarihli fon dagihm degisikligi sonrasi genel tavsiyemiz asagida yer
almaktadir.

Faizli Faizsiz

P?ra Piyasas'l - GEL %10 Katilim Degisken - GEA %35
Hisse Senedi - GEH %25 Altin Katilim - GHA %50

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

Faizli Faizsiz
Grup Grup
AYLIK 4.86% 5.35%

YILLIK 52.35%  49.94%

DEGERLENDIRME: Risk Getiri Profili Anketi doldurmayan katilimcilarimiz igin sundugumuz
dagihmlarimizda getiri oranlari; faizli grup icin aylik %4.86, yillik %52.35 olup, faizsiz grup igin
aylik %5.35, yillik %49.94 olarak gerceklesmistir.

Getiriler igin aylik 30.11.2025-31.12.2025, yillik 31.12.2024-31.12.2025 araliklari kullanilmistir.Fon dagilim degisikliklerinde valor
sureleri dikkate alinmamistir.




GARANTI EMEKLILIK VE HAYAT A.S. BIREYSEL
EMEKLILIK KATILIMCISI

RiISK 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 katilimcilarinin risk profilinin
belirlenmesinde kullanilmaktadir. Katilimcilar, risk profili anketindeki sorulara
verdikleri cevaplar dogrultusunda Cok Yiksek, Yiksek Risk, Orta Risk, Dlstk Risk
gruplarina ayrilmaktadir.

Fonlarinda her zaman riskli yatinnm rtinleri bulunduran bu profildeki kisiler, uzun vadede risk
alabilir ve kisa vadeli dalgalanmalari 6nemsemezler, hedefleri uzun vadede yiiksek bir getiri
elde etmektir.

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

Bu risk profilindeki kisiler icin anaparanin korunmasi, getiri
elde etmekten daha énemlidir. Birikim stratejileri digerlerine
gore daha kisa vadelidir.

Og... W
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Risk profili anket sonucuna goére katilimcilar yas kriterinden bagimsiz olarak bu
kategorilerinden birinde yer almaktadir. Bireysel emeklilik sistemi katilimcilarinin,
yatirim tercihlerindeki faiz hassasiyeti géz 6niine alinarak belirledikleri risk
profillerine gére ayrisan dagilim tercihleri sunulmaktadir.

Risk grubu dagihmlari makroekonomik veriler, piyasalardaki gelismeler, varlik
siniflarindaki getiri ve beklentiler dikkate alinarak belirlenmektedir. Orta-uzun vadeli
stratejik gorus cercevesinde varlik siniflari icin beklenen getiriler hesaplanmaktadir.
Gecgmis piyasa verileri ve tahminler Markowitz, Black Litterman vb. matematiksel
modellerin destegi ile harmanlanarak farkl risk profilleri icin stratejik varhk
dagilimlari Gzerine calisiimaktadir.

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




Katilimci Risk ve Yas Kriterine Bagh Matriks

Yas kriteri degerlendirmeye alindiginda, ylksek yas gruplarina dahil olan
katilimcilarin yatirim siresi kisiti (diger bir deyisle emeklilige kalan siirenin azalmasi)
nedeniyle risk istahinin daha disiik olmasi gerektigi, distk yas grubu katiimcilarin
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 Kogu profil ¢calismasinin disinda tutulmustur. Bu gruptaki yatirimcilara faizli
fonlari tercih edenler igin standart olarak diistk riskli fon olan %100 Para Piyasasi
Fonu, faizsiz fonlari tercih edenler igin %100 Kira Sertifikalari Katihm Fonu
onerilmektedir.

Bu cercevede varlik dagilimlari olusturmak tzere yas araliklarina gore degismekle
birlikte “yliksek-cok yiksek” risk profilindeki yatirimcilar icin “A”, “orta-ylksek”
profili icin “B”, “dustk-orta” profili icin “C” ve dustk risk profilindeki belli yas
gruplarindaki yatirimcilar icin “D” kategorileri belirlenmistir. Bu kategoriler i¢in
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

Yiiksek 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 gruplanmustir.

Cok Yiiksek
Yiksek

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




