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Bu rapor Garanti Emeklilik ve Hayat A.S. Borglanma Araglari Emeklilik Yatirrm Fonu’nun 2022
yilina iliskin gelismelerin, Fon Kurulu tarafindan hazirlanan faaliyet raporunun, fonun bir 6nceki yil
ile karsilastirmali olarak hazirlanmis badimsiz denetimden gegmis vyillik fon bilango ve gelir
tablolarinin, bagimsiz denetim raporunun, bilanco tarihi itibariyle fon portfoy dederi ve net varlik

degderi tablolarinin katilimcilara sunulmasi amaciyla diizenlenmistir.

BOLUM A: 01.01.2022-31.12.2022 DONEMININ DEGERLENDIRILMESi

2022 yilinin ana gindemi tim global ekonomilerde enflasyondaki artis egilimi oldu. 2021 yil ikinci
yarisindan itibaren yilkselme egilimine giren enflasyon 2022 yili Kasim ayinda zirve yaptiktan
sonra kismen gerileme edilimine girdi. Bloomberg tarafindan (Ulkelerin ekonomik buytklik
agirhdina gore hesaplanan enflasyon diinyada 2021 yilinda %5,74 olarak gerceklesmisti. 2022 yili
Ekim ayinda %10,42 ile zirve yaptiktan sonra diinyada enflasyon 2022 yilini %9,65 seviyesinde
tamamladi ve 2023 yilinin heniz baslarinda yaklasik olarak 60 baz puan kadar gerileyerek %9,05

seviyesine geldi.

Enflasyondaki ylikselisin ardinda yatan kdék nedenlerden biri 2020 yilinda baslayan Covid-19
salgini slirecindeki parasal genisleme olurken dider bir neden de ozellikle Cin‘in 2022 vyili
genelinde uyguladigi “Sifir Covid” politikasi nedeniyle tedarik zincirinde yasanan sikintilar oldu.
Buna 2022 yili ilk ceyredi icerisinde Rusya-Ukrayna arasindaki gerginligin savasa dénmesi de
eklenince emtia endeksleri 2022 vyili ilk ceyregdinde zirve seviyelerine ulastl. Sonrasinda ise gerek
gelismis Ulke merkez bankalarinin parasal sikilasma slrecine girmis olmasi, gerek tedarik
sorunlarindaki azalma egilimi ve gerekse de 6ne cgekilen talebin doygunluga yaklasmasi ile birlikte
emtia fiyatlari 2022 yilinin ikinci ceyredinden itibaren gerilemeye basladi. Dolar bazinda 2021
yiinda %37 artan genel emtia endeksi, 2022 yilinda ortalama olarak %10 kadar bir artis

sergiledi.

Global ekonomilerde, 6zellikle de gelismis llkelerde, merkez bankalar enflasyondaki ylikselisi
onlemek adina para politikasinda sikilasma edilimine girdiler. ABD merkez bankasi FED Mart
2022'den itibaren faizleri 425 baz puan artirarak %4,50 seviyesine yuUkseltti. Avrupa merkez
bankasi ECB de Haziran 2022'ye kadar %0’da tuttugu para politikasi faizini 2022'nin sonuna

geldigimizde %?2,50 seviyesine yukseltti.




Sikilasan para politikasi nedeniyle 2021'in ikinci yarisinda yukari yénli ivme kazanmaya baslayan
ABD faizleri 2022 yili igerisinde yakin dénemin zirve noktalarina ulasti. 2021 yilini %1,51'den
tamamlayan ABD 10 vyillik faiz oranlan %4,24 seviyesine kadar yilkseldikten sonra 2022 yilini
% 3,87 seviyesinden tamamladi. Dinya genelinde ise 2015’ten bu yana islem goéren negatif faizli

tahvil stoku tamamen sifirlanmis oldu.

ABD Dolan ise 2022’de genelde giglia bir seyir izleyip lglinci ceyrek sonuna kadar guigla kaldi.
Dolar Endeksi olarak bilinen DXY 2022'ye 96 seviyesinden baslarken yil icerisinde 114 seviyesine
kadar yukselip yi 104 seviyesinde tamamladi. Euro, ABD Dolarina karsi ayni trendi izledi ve
1,1370 seviyesinden basladigi yil icerisinde 0,9594'e kadar geriledikten sonra kismen gig
kazanarak yili 1,0705 seviyesinden kapatti. ABD Dolari’'nin genelde gl¢li seyrinde FED’in faiz
artirrmina daha erken baslamis olmasi rol oynamakla birlikte Rusya-Ukrayna gerginliginden enerji
maliyetleri acisindan Avrupa’nin olumsuz etkilenecedi beklentisi 6nemli rol oynadi. Son ceyrekte

ise FED'in faiz artirim hizini azaltabilecedi beklentisi ABD Dolari’nin zayiflamasinda etkili oldu.

Altin 2022 yili igerisinde 6zellikle yilin ikinci geyredinden itibaren saticili bir seyir izledi. Rusya-
Ukrayna gerginlidi ile ilk ceyrek igerisinde 2,051 $ seviyesine kadar ylkselmis olsa da sonrasinda
gelismis Ullke merkez bankalarinin faiz artirimi siirecinden olumuz etkilenen altin 2022 yilini 1,800
$ seviyesinden tamamladi. Yil ortalamalari olarak degerlendirildiginde ise 2020, 2021 ve 2022'nin

birbirine oldukga yakin 1,800 $ seviyelerinde oldugu gortlmekte.

Tim bu gelismeler gergevesinde dinyada 2022 yili ekonomik blyime tahminleri Bloomberg
terminal verilerine gére 2022 sene basindaki %4,4 seviyesinden 2022 sonunda %3,0’e kadar

geriledi. 2023 icin ise beklentiler halen %2,1 seviyesinde bulunuyor.

Tlrkiye ise gevsek para politikasi uygularken dinyadaki enflasyon dalgasindan benzer sekilde
etkilendi. Tuketici fiyatlan yillik bazda %64,3 artarken, Uretici fiyatlarindaki artis orani ise %97,7
olarak gerceklesti. TL ise yilin ilk yarisindaki deder kaybinin aksine ikinci yarida daha stabil bir
performans sergiledi. Faiz oranlar tarafinda ise TCMB’nin zorunlu karsilik kapsaminda uyguladigi
politika seti ile bankalarin TL bonoya artan ilgisi sayesinde 10 yillik TL bono faizi 2022'ye basladigdi
seviyenin yaklasik 15 puan kadar altinda %9,83 seviyesinde yili tamamladi. Bloomberg terminal
verilerine gére Tlrkiye igin ekonomik blylme beklentileri 2022 yilina baslarken %?3,7 seviyesinde
iken yil kapanisinda bu oran %5,1’e kadar yulkseldi. 2023 igin ise ekonomik blylime beklentisi

%2,8 seviyesinde bulunuyor.

Pay (Hisse Senetleri) Piyasasi: 2022 yili BIST (Borsa istanbul) icin cok cok iyi bir performansla
tamamlana bir yil oldu. 2021 yilini 1,858 seviyesinden tamamlayan BiST-100 endeksi 2022 yilini
%197 getiri ile 5.509 seviyesinden tamamladi. Bankacilik sektéri hisselerinin daha olumlu

aynistigi 2022’de banka endeksi %215, sanayi endeksi ise %162 getiri sagladi. Alternatif yatirm



araclarinin getirisinin zayif kaldigi 2022 yilinda BIST yerli yatinmcilar tarafindan yegane yatirim
alani olarak gortldi. Yerli yatinnmci sayisi 2021 sonundaki 2,33 milyon kisiden 2022 sonunda 3,76
milyon kisiye ylkselirken, yatinm tutarn da ayni donemde 294 milyar TL'den 1 trilyon TL'ye
yiikselmis oldu. Islem hacmi ise hem yatinmcl sayisindaki artis hem de hisse senetlerindeki
primlenmeye bagh olarak 2021’de ginlik ortalama 29 milyar TL'den 2022'de 68 milyar TL'ye
yukseldi.

Ilgili doneme iliskin portfdy yoneticisi yorumu:

Yilin ilk yarisinda enflasyon temasinin 6n planda olmasi sebebiyle fon portfoylinde sabit getirili
kiymetlerin agirhgi azaltilarak, enflasyona endeksli kiymetlerin agirligi artirilmistir. Bununla
birlikte degisken faizli ve TLREF'e endeksli kiymetlere portféyde yer verilmistir. Mevzuat
degisikligiyle beraber getiri edrisinin uzun tarafi asadi gelmistir. Bu sebeple uzun vadeli
tahvillerdeki pozisyonlar azaltiimistir. Ek olarak i¢ verimi yiiksek OST ve mevduata yatirim
yapilmistir. Getiriyi artirmak amach donem dénem fon portfoyiine hisse senetleri dahil edilmistir.

Eurobond pozisyonlari tasinmaya devam edilmistir.

BOLUM B: FON KURULU FAALIYET RAPORU, BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS MALI
TABLOLAR, FON PORTFOY DEGERI-NET VARLIK DEGERI TABLOLARI ve FON
PERFORMANSINA ILISKIN BILGILER

Fon kurulu faaliyet raporu, bagimsiz denetimden gecmis son mali tablolar, bilango tarihi itibariyle

fon portfoy dederi ve net varlik dederi tablolari, performans sunum raporu ekte yer almaktadir.

BOLUM C: FON HARCAMALARI iLE ILGILI BiLGILER

Fon portféylinde yer alan varliklarin alim satimina; T.Garanti Bankasi A.S., Garanti Yatinm
Menkul Kiymetler A.S., T. Is Bankasi A.S. ve Is Yatinm Menkul Dederler A.S. aracilik etmektedir.
S6z konusu aracilik islemleri icin uygulanabilecek komisyon oranlar asadida yer almaktadir.
1. Pay ve Varant komisyonu: %0.005-%0.04 aralidinda degiskenlik gosterebilmektedir
2. Sabit getirili menkul kiymet ve Takasbank Para Piyasasi Islem Komisyonu: Fon adina BIST
Borglanma Araglari Piyasasinda ve Takasbank Para Piyasasi’'nda gergeklestirilen islemler
izerinden, Borsa Istanbul ve Takasbank tarifesi uygulanir.
3. Sabit Getirili Menkul Kiymetler ve VIOP islemler Aracilik Ucreti:
e Bono ve tahviller igin 0 - 0.00001 araliginda degiskenlik gosterebilmektedir
e Ters repo/ islemleri igin 0 - 0.000003 araliginda degiskenlik gosterebilmektedir
e VIOP'da islem géren sdzlesmeler icin 0 - 0.000105 aralifinda degiskenlik
gosterebilmektedir
4. Yabancl Piyasalarda yapilan Menkul Kiymet Islem Ucreti: Fon adina yabanci piyasa ve
borsalarda gergeklestirilen islemler izerinden, ilgili piyasa ve borsalarda gegerli olan Ucret

tarifesi uygulanir.




5. Takasbank Saklama Komisyonu: Takasbank tarafindan belirlenen ve ilan edilen (cret
komisyonlar aynen uygulanmaktadir.

6. VIOP Piyasasi Islem Komisyonu: Endeks kontratlarda 0.00004 (yiizbindedoért), déviz
kontratlarda 0.00003 (ylzbindelic) olarak uygulanmaktadir. (BMV Dahil degildir)

7. Kiymetli Maden Piyasasi Islemleri komisyonu: BIST tarifesi uygulanir

Oranlara BMSV dahil degildir.

Fon Malvarligindan Yapilabilecek Harcamalarin Senelik Olarak Fon Net Varlik Degerine
Orani

Asadida fondan yapilan harcamalarin 12 aylik tutarlarinin ortalama fon toplam dederine orani yer
almaktadir.

Gider Turu Ortalama Fon Net
Varlhik Degerine Orani

Fon Isletim Ucreti 0.0188

Aracilik Komisyonlari 0.0002

Diger Fon Giderleri 0.0004

Toplam Harcamalar 0.0194

EKLER:
1. Fon kurulu faaliyet raporu
2. Badimsiz denetimden gecmis finansal tablolari iceren bagimsiz denetim raporu
3. Performans sunum raporu



