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Bu rapor Garanti Emeklilik ve Hayat A.S. Mutlak Getiri Hedefli Degisken Emeklilik Yatirm
Fonu'nun 2022 yilina iliskin gelismelerin, Fon Kurulu tarafindan hazirlanan faaliyet raporunun,
fonun bir 6nceki yil ile karsilastirmali olarak hazirlanmis bagimsiz denetimden gecmis yillik fon
bilanco ve gelir tablolarinin, bagimsiz denetim raporunun, bilango tarihi itibariyle fon portfoy

dederi ve net varlik dedgeri tablolarinin katilimcilara sunulmasi amaciyla diizenlenmistir.

BOLUM A: 01.01.2022-31.12.2022 DONEMININ DEGERLENDiIiRiLMESi

2022 yilinin ana glindemi tiim global ekonomilerde enflasyondaki artis egilimi oldu. 2021 yili
ikinci yarisindan itibaren ylkselme edilimine giren enflasyon 2022 yili Kasim ayinda zirve
yaptiktan sonra kismen gerileme egilimine girdi. Bloomberg tarafindan Ulkelerin ekonomik
bayukluk adirligina gore hesaplanan enflasyon dinyada 2021 vyilinda %5,74 olarak
gergeklesmisti. 2022 yili Ekim ayinda %10,42 ile zirve yaptiktan sonra dinyada enflasyon
2022 yihini %9,65 seviyesinde tamamladi ve 2023 yilinin henliz baslarinda yaklasik olarak 60

baz puan kadar gerileyerek %9,05 seviyesine geldi.

Enflasyondaki yukselisin ardinda yatan kdk nedenlerden biri 2020 yilinda baslayan Covid-19
salgini slirecindeki parasal genisleme olurken diger bir neden de 6zellikle Cin‘in 2022 yil
genelinde uyguladidi “Sifir Covid” politikasi nedeniyle tedarik zincirinde yasanan sikintilar oldu.
Buna 2022 yili ilk geyredi icerisinde Rusya-Ukrayna arasindaki gerginligin savasa donmesi de
eklenince emtia endeksleri 2022 yili ilk geyredinde zirve seviyelerine ulasti. Sonrasinda ise
gerek gelismis Ulke merkez bankalarinin parasal sikilasma sirecine girmis olmasi, gerek
tedarik sorunlarindaki azalma egilimi ve gerekse de 6ne gekilen talebin doygunluga yaklasmasi
ile birlikte emtia fiyatlari 2022 yilinin ikinci ceyredinden itibaren gerilemeye basladi. Dolar
bazinda 2021 yilinda %37 artan genel emtia endeksi, 2022 yilinda ortalama olarak %10 kadar

bir artis sergiledi.

Global ekonomilerde, 6zellikle de gelismis Ulkelerde, merkez bankalari enflasyondaki yukselisi
onlemek adina para politikasinda sikilasma edilimine girdiler. ABD merkez bankasi FED Mart
2022'den itibaren faizleri 425 baz puan artirarak %4,50 seviyesine ylkseltti. 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 yo6nli ivme kazanmaya
baslayan ABD faizleri 2022 yili igerisinde yakin dénemin zirve noktalarina ulasti. 2021 yilini
%1,51'den tamamlayan ABD 10 yillik faiz oranlari %4,24 seviyesine kadar ylkseldikten sonra
2022 yilini %3,87 seviyesinden tamamladi. Dinya genelinde ise 2015’ten bu yana islem gbren

negatif faizli tahvil stoku tamamen sifirlanmis oldu.

ABD Dolari ise 2022'de genelde guglu bir seyir izleyip Gglncl geyrek sonuna kadar glgla kaldi.
Dolar Endeksi olarak bilinen DXY 2022'ye 96 seviyesinden baslarken vyil igerisinde 114
seviyesine kadar ylkselip yili 104 seviyesinde tamamladi. Euro, ABD Dolarina karsi ayni trendi
izledi ve 1,1370 seviyesinden basladidi yil icerisinde 0,9594'e kadar geriledikten sonra kismen
guc¢ kazanarak yili 1,0705 seviyesinden kapatti. ABD Dolari’'nin genelde gigli seyrinde FED'in
faiz artinmina daha erken baslamis olmasi rol oynamakla birlikte Rusya-Ukrayna gerginliginden
enerji maliyetleri acisindan Avrupa’nin olumsuz etkilenecegi beklentisi 6nemli rol oynadi. Son
ceyrekte ise FED'in faiz artirm hizini azaltabilecedi beklentisi ABD Dolari'nin zayiflamasinda
etkili oldu.

Altin 2022 yili igerisinde 6zellikle yilin ikinci ceyreginden itibaren saticili bir seyir izledi. Rusya-
Ukrayna gerginligi ile ilk ceyrek icerisinde 2,051 $ seviyesine kadar ylikselmis olsa da
sonrasinda gelismis Ulke merkez bankalarinin faiz artinmi siirecinden olumuz etkilenen altin
2022 yihini 1,800 $ seviyesinden tamamladi. Yil ortalamalar olarak dederlendirildiginde ise

2020, 2021 ve 2022'nin birbirine oldukca yakin 1,800 $ seviyelerinde oldugu gorilmekte.

Tum bu gelismeler cercevesinde diinyada 2022 yili ekonomik biylime 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, dretici fiyatlarindaki artis orani ise
%97,7 olarak gergeklesti. TL ise yilin ilk yarisindaki deder kaybinin aksine ikinci yarida daha
stabil bir performans sergiledi. Faiz oranlar tarafinda ise TCMB’nin zorunlu karsihk kapsaminda
uyguladigi politika seti ile bankalarin TL bonoya artan ilgisi sayesinde 10 yillik TL bono faizi
2022'ye basladigi seviyenin yaklasik 15 puan kadar altinda %9,83 seviyesinde yili tamamladi.
Bloomberg terminal verilerine gbére Turkiye igin ekonomik buylime beklentileri 2022 yilina
baslarken %3,7 seviyesinde iken yil kapanisinda bu oran %5,1’e kadar yutkseldi. 2023 igin ise

ekonomik blytime 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 vyilini %197 getiri ile 5.509 seviyesinden tamamladi. Bankacilik sektori



hisselerinin daha olumlu ayristigi 2022'de banka endeksi %215, sanayi endeksi ise %162 getiri
sagladi. Alternatif yatinm araglarinin getirisinin zayif kaldi§i 2022 yilinda BIiST yerli yatinmcilar
tarafindan yegane yatirrm alani olarak goérildid. Yerli yatinmca sayisi 2021 sonundaki 2,33
milyon kisiden 2022 sonunda 3,76 milyon kisiye yilkselirken, yatinm tutari da ayni dénemde
294 milyar TL'den 1 trilyon TL'ye yiikselmis oldu. islem hacmi ise hem yatirma sayisindaki
artis hem de hisse senetlerindeki primlenmeye bagl olarak 2021’de ginlik ortalama 29 milyar
TL'den 2022'de 68 milyar TL'ye ylkseldi.

Ilgili doneme iliskin portfoy yoneticisi yorumu:

Garanti Emeklilik ve Hayat A.S. Mutlak Getiri Hedefli Dedisken Emeklilik Yatirnm Fonu’nda
birden fazla varlik sinifina, aralarindaki korelasyonlar g6z 6nitinde bulundurularak belirli bir
sistem dahilinde yatinm yapilmaktadir. KYD Mevduat Endeksinin lGzerinde getiri elde etmeyi
amaclayan bu fonda, stratejik varlik dagihimi ve niceliksel optimizasyonlara ek olarak uygun
piyasa kosullarinda aktif yonetim anlayisinin getirdigi sekilde dogrudan pozisyonlar alarak
piyasada olusan firsatlarin getiriye doénistirilmesi amacglanmaktadir. Yilin ikinci yarisinda
yurticinde destekleyici para politikalarinin devam etmesiyle fonumuz ilgili dénemde yurtici
hisse senetlerinden olumlu etkilenmistir. Fonda ilgili donemde adirlikli olarak vyurtici hisse
senetleri ve eurobondlara yer verilmistir. ABD Merkez Bankasi’'nin faiz artis dénglsiinde sona
yaklastigina dair sinyaller vermesiyle fonda altin agirhg arttinlmistir. Yurtdisinda faiz hadlerinin
geldigi yuksek seviyeler ve bu dogrultuda beklenti dahiline giren resesyon o6ngoérilerinden
korunma amach ABD uzun vadeli tahvillere portféyde yer verilmeye baslanmistir. Oniimiizdeki
ddénemde jeopolitik haber akisi, kiliresel merkez banklarinin para politikalari ve bunun
dogrultusunda kiresel baylime tahminleri takip edilecek, coklu varlik yénetim stratejisi ile

fonun ydnetimi devam edecektir.

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 gegmis son mali tablolar, bilango tarihi
itibariyle fon portféy dederi ve net varlik dederi tablolari, performans sunum raporu ekte yer

almaktadir.

BOLUM C: FON HARCAMALARI ILE ILGILI BILGILER

Fon portfoylinde yer alan varlklarin alim satimina; T. Garanti Bankasi A.S., BGC Partners
Menkul Degerler A.S., Finans Yatirim Menkul Degerler A.S., Garanti Yatirim Menkul Kiymetler
A.S., TEB Yatirim Menkul Degerler A.S., ING Menkul Degerler A.S.Is Yatirim Menkul




Degerler A.S., Oyak Yatirim Menkul Degerler A.S. HSBC Yatirim ve Menkul Degerler A.S.
StoneX Financial Ltd., ve Cowen International Ltdaracilik etmektedir. S6z konusu aracilik

islemleri igin uygulanabilecek komisyon oranlari asagida yer almaktadir:

. Pay ve Varant komisyonu: %0.005-%0.04 araliginda degiskenlik gosterebilmektedir.

2. Sabit getirili menkul kiymet ve Takasbank Para Piyasasi Iislem Komisyonu: Fon adina

7.

BIST Borclanma Araglan Piyasasinda ve Takasbank Para Piyasasi’‘nda gerceklestirilen

islemler tzerinden, Borsa Istanbul ve Takasbank tarifesi uygulanir.

. Sabit Getirili Menkul Kiymetler ve VIOP islemler Aracilik Ucreti:

e Bono ve tahviller igin 0 - 0.00001 arahdinda dediskenlik gosterebilmektedir.
e Ters repo/ islemleri icin 0 - 0.000003 araliginda dediskenlik gosterebilmektedir.
e VIOPda islem gdren sbézlesmeler igin 0 - 0.000105 arahdinda
dediskenlik gosterebilmektedir.
Yabanci Piyasalarda yapilan Menkul Kiymet Islem Ucreti: Fon adina yabanci piyasa ve
borsalarda gergeklestirilen islemler Gzerinden, ilgili piyasa ve borsalarda gegerli olan

Ucret tarifesi uygulanir.

. Takasbank Saklama Komisyonu: Takasbank tarafindan belirlenen ve ilan edilen Ucret

komisyonlar aynen uygulanmaktadir.
VIOP Piyasasi Islem Komisyonu: Endeks kontratlarda 0.00004 (ylizbindedért), déviz
kontratlarda 0.00003 (yuzbindeli¢) olarak uygulanmaktadir. (BSMV Dahil degildir)

Kiymetli Maden Piyasasi islemleri komisyonu: BIST tarifesi uygulanir.

Oranlara BSMV dahil degildir.

Fon Malvarligindan Yapilabilecek Harcamalarin Senelik Olarak Fon Net Varhk
Degerine Orani

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

Gider Tiirii Ortalama Fon Net
Varlik Degerine Orani
Fon Isletim Ucreti 0.0223
Aracilik Komisyonlari 0.0025
Diger Fon Giderleri 0.0009
Toplam Harcamalar 0.0257
EKLER:
1. Fon kurulu faaliyet raporu
2. Bagimsiz denetimden gecmis finansal tablolari iceren bagimsiz denetim raporu
3. Performans sunum raporu



