GARANTI EMEKLILIK VE HAYAT A.S.
DENGELI DEGISKEN GRUP
EMEKLILIK YATIRIM FONU

6 AYLIK RAPOR

Bu rapor Garanti Emeklilik ve Hayat A.S. Dengeli Dedisken Grup Emeklilik Yatirim Fonu’nun
01.01.2020-30.06.2020 doénemine iliskin gelismelerin, Fon Kurulu tarafindan hazirlanan
faaliyet raporunun, ilgili dénemin son isglini itibariyle fon portfoy dederi ve net varlik degeri

tablolarinin katilimcilara sunulmasi amaciyla diizenlenmistir.

BOLUM A: 01.01.2020-30.06.2020 DONEMiININ DEGERLENDiIiRiLMESI

Dinya genelinde koronavirlis vaka sayisi 10 milyon kisiyi, vefat eden kisi sayisi da 500 bini
asti. Bazi lUlkelerde gézlenen hizli vaka artislar salginda ikinci dalga riskini ve kisitlamalarin
geri getirilme ihtimalini giindemde tutuyor.

Diinya Bankasl Haziran ayinda yayinladigi Kiresel Ekonomik Beklentiler Raporu’nda, virtise
karsi alinan énlemlerin ekonomileri ciddi daralmaya siriikledigini ve kiiresel ekonominin Ikinci
Dlinya Savasi’ndan bu yana en derin durgunlugunu yasadigini belirtti. 2020 yil sonunda
klresel ekonominin %5.2 kiigilecedini tahmin etti.

Global imalat PMI 42.4' ten 47.8 seviyesine ylikseldi. Ancak halen 50 esik seviyesinin altinda
kalarak daralmaya isaret ediyor.

ABD ekonomisi 2020'nin ilk geyredinde %S5 daralma kaydetti. Dinya Bankasi, ABD’nin
2020'de %6.1 kigllecedini tahmin ediyor.

Normallesme adimlarinin etkisiyle iktisadi faaliyet Haziran ayinda kiresel ©6lgekte
toparlanmaya devam etti. ABD ve Euro Alani’'nda Haziran ayina iliskin agiklanan énci veriler
daralmanin stirmekle birlikte Nisan ayindaki dip seviyelere kiyasla 6nemli élgtide yol alindigina
isaret ediyor.

FED, Haziran toplantisinda politika faizinde degisiklige gitmedi. Haziran’da FED’in toplam
tahvil portféyl 6 trilyon dolara yaklasirken, bilanco buyukltigu de 7.06 trilyon dolara ulasti.
FED, bu toplantida da tahvil alimlarinin devam edecedini ve faizlerin 2022’ye kadar sifira yakin
kalacagini belirtti.

Haziran ayiyla birlikte Dinya genelinde oldugu gibi Turkiye'de de salgin tedbirleri blylk
6lclide kaldirlarak normallesme slirecine girildi.

Tirkiye 2020'nin ilk ceyredinde gayrisafi yurtici hasila gegen yilin ayni geyredine gore %4.5
bliylime kaydetti.

Ilk ceyrekte biiyiimeye katkilar dzel tiketim ve stok artisindan geldi. Ikinci ceyrekte
bliylimenin yillik bazda daralmasini beklenmekte.

Koronavirls nedeniyle pek cok isletmenin Nisan ayinda kapanmasi nedeniyle Uretimde sert

daralma yasandi. Sanayi Uretimi yillik bazda %31.4 daralirken, aylhk Gretim %30.4 azalis




gosterdi. Sanayinin tim ana kollarinda daralmalar gértlirken, en sert daralma yillik %49.3
ile dayanikh tiiketim mali Uretiminde oldu. Oncli gdstergeler Haziran ayi itibariyla sanayi
Uretiminde toparlanmaya isaret ediyor.

Haziran ayinda aylik enflasyon %1.13 ile piyasa beklentisinin (0.6) oldukga Uzerinde
gercgeklesti (Bir 6nceki ay %1.36) Yillik enflasyon ise Mayis'taki %11.39 seviyesinden
%12.62'ye yikseldi. Haziran’da enflasyona en ylksek katki ulastirma grubundan geldi.
Enflasyon rakamlari TCMB'nin (st bant projeksiyonun (zerinde seyrediyor.

TCMB, 25 Haziran 2020 tarihli PPK toplantisinda politika faizinde dedisiklige gitmeyerek %8.25
seviyesinde sabit tuttu. Ortalama piyasa beklentisi 25 baz puan faizin indirimi seklindeydi.
MB’'nin bu kararinda kisa dénem gekirdek enflasyon gostergelerindeki artis egdilimi etkili oldu.
MB projeksiyonlarinda enflasyonun kisa donemde yliksek seyredecedi ardindan azalis egilime
girecedi ongorultyor. Bir 6nceki PPK karar metninde, parasal durusun enflasyon goérinimdi
ile uyumlu olduguna deginilmisti. Yeni karar metninde bu ifade cikarilarak, onun yerine
«parasal durus ana edilime dair gostergeler dikkate alinarak enflasyondaki dlslis slirecinin
devamhligini saglayacak sekilde belirlenecektir» ifadesine yer verildi.

Normallesme adimlari Mayis ayinin ardindan Haziran’da da gliven endekslerine olumlu yansidi.
Bu donemde mevsimsellikten arindirilmis reel kesim given endeksi bir dnceki aya gore 16.3
puan artarak 89.8 seviyesinde gerceklesti.

Koronaviris tedbirlerinin blyuk d&lclide kaldinimasiyla birlikte son dénemde ekonomik
aktivitede Nisan ayinda yasanmis olan dislise kiyasla belirgin bir toparlanma gdézleniyor.
Isletmelerin acildi§i ve salgin déneminde ertelenmis olan talebin faizlerdeki diisiisiin de

etkisiyle hizla devreye girdigi Haziran ayina iliskin 6ncl veriler bu durumu teyit ediyor.

Ilgili doneme iliskin portfdy yoneticisi yorumu:

Dolar Endeksi (DXY), yilin ilk 6 ayinda 1.0% dederlenmistir. Gelismekte olan Ulke (GoU)
kurlari ise ayni dénemde 4.5% deder kaybetmistir. Hisse senetleri tarafinda ise Gelismekte
olan Ulkeler yilin ilk yarisinda 10.7% deger kaybetmis, Gelismis Ulkeler (GU) ise ayni dénemde
benzer sekilde 6.6% deder kaybetmistir.

2020'nin ilk yarisi piyasalar agisindan oldukga inisli cikish bir ddnem olmustur. Ozellikle Subat
ayinin sonlarinda baslayan koronavirlis endisesi ile birlikte tim dlinyada riskli varliklara
o6nemli olcide satis gelmistir. Bu dénemde klresel ekonomiler birer birer kapanmaya
baslamistir. Mart ayinin sonundan itibaren ise merkez bankalarinin aksiyonlar énderliginde
piyasalar toparlanma slrecine girmistir. Ekonomiler ise piyasalan geriden takip etmis ve
acilmalar Mayis ayi ile birlikte baslamistir.

Merkez bankalari bu dénemde kisa bir slire iginde bilangolarini oldukca ylksek miktarlarda
blyutmdis, piyasalara likidite saglamistir. Varlik alim programlarinin miktarlari artarken, ayni
zamanda sireleri de uzatilmistir. Dlsen faizlerin ise uzun bir slire bu seviyede kalacadi

yobninde tahminler paylasiimaktadir. ABD merkez bankasi FED, daha 6nceki krizlerden farkl



olarak yatirnm yapilabilir seviyenin altindaki tahvilleri de alim listesine eklemis, klglk ve orta
blyuklUkteki isletmelere ise direkt kredi verme imkani hazirlamistir.

Devletler ise ayni ddnemde bireylere ve isletmelere mali destek paketleri agiklamistir. Alinan
bu 6nlemler yavas yavas 6ncl gostergelerde kendini gostermeye baslamistir. Salginin ilk
basladigi bolge olan Cin’de PMI verileri genislemeye isaret etmektedir. Diger cografyalarda da
en kota verilerin geride kaldigi tahmin edilmektedir.

Yurtigindeki gelismelere bakacak olursak, tliketici enflasyonu 2019 yilini %11.84 ile bitirirken,
Haziran ayi itibari ile yillik enflasyon %12.62'ye ylkselmistir. Ayni ddnemde TCMB toplamda
375 baz puanlik faiz indirimi yapmistir. Bdylece 1 haftalik fonlama faizi %12'den %8.25'e
gerilemistir. Mali tarafta ise yeni kredi paketleri agiklanmistir. 4 ana basliktan olusan bu paket,
normallesme déneminde tiketiciye destek olmak adina hayata gecirildi. Pakete gére, ev
kredilerinde vade uzatildi ve faiz orani disurildl, otomotiv kredilerinde de benzer olanaklar
hayata gecirildi. Turizm ve ihtiyac kredilerinde de anlasmali firmalarda uygun faizli krediler
hazirlandi.

Bdtln bu aksiyonlar, alinan énlemler ve yasanan gelismelerin disinda ikinci dalga riski halen
strmektedir. Toparlanmanin kalici olmasi ve eski seviyelere ulagilmasi igin salginin kontrol
altina alindigina dair genis bir kamuoyu gerekmektedir.

Pay (Hisse Senetleri) Piyasasi: BIST 100 Endeksi, yilla 114.9 bin seviyesinden baslamis,
ddénem igerisinde 84.2 - 123.6 bin arasinda bir bant icerisinde islem gérmus, dénemi 116.5
bin seviyesinden %1.8 dederlenerek tamamlamistir.

Tahvil Piyasasi: Yilin ilk 6 ayinda kisa tarafta 2 yillik faiz 246 baz puan diiserek %8.93 olmus,
uzun tarafta 10 yillik faiz ise 96 baz puan ylkselerek %12.68 olmustur.

Doviz Piyasasi: Tirk Lirasi, yilin ilk 6 ayinda 13.2% deder kaybetmistir. Donem boyunca risk

priminde gorilen artis, kurdaki deder kaybinda etkili olmustur.

Tahvil piyasasi yilin baslangicinda 6zellikle Hazine'nin uzun vadeli kiymet ihrag etmemesinin
de etkisiyle kisa bir slire pozitif seyrettikten sonra, koronavirlis nedeniyle artan risk primi
sonucu Nisan ayi ortalarina kadar piyasada satis gérilmustir. Bundan sonraki dénemde gerek
cari denge gerekse enflasyon tarafindaki olumlu gelismeler sonucu faizlerde distls
goérilmustir. Basta ABD Merkez Bankasi FED olmak Gzere global merkez bankalarindan gelen
genislemeci para politikas! sinyalleri sonrasi faiz distsleri hizlanmistir. Fonumuzda TL bono
oranlar genel olarak disik tutulmus OST ve mevduat yatinmlan arttinlarak daha yiiksek
getiri elde edilmistir. TL bono faizlerine gére cok daha cazip gériinen Eurobondlara yapilan
yatirimlar da arttinlmistir. Fonumuzda Eurobond pozisyonlarimiza hedge olmasi amaciyla da
%10 oraninda déviz pozisyonu tasinmistir.

2020 yilinin ilk yarisinda tiUm piyasalar gibi Turk hisse senedi piyasasi da oldukga calkantili bir
donem gegirdi. Yilin ilk 2 ayi pozitif seyir gérdigimuz piyasada, Subat sonu tim dinyayi

etkisi altina alan korona virlis sebebiyle sert bir satis gézlemlendi. 120bin seviyelerinde olan



endeks bu satisla beraber 85bin seviyelerine kadar gerilemis oldu. Ikinci ceyregin
baslamasiyla beraber piyasalar devreye alinan mali/parasal tedbirlerin ekonomik
toparlanmaya destek olacadi beklentisi ve dislik faiz ortaminin destekledigi risk istahi hisse
senedi endekslerinde ciddi bir toparlanmaya sebep oldu. Ote yandan bu dénem endeks
icindeki sektdrlerde ciddi ayrismalara sebep oldu. Ev icgi tiketiminden olumlu etkilenen
perakende ve telekom sektorleri olumlu ayrisirken, turizm ve dis tiketime bagl olan diger
sektérler (basta havacilik ve rafinaj sektérleri) negatif ayristi. Haziran ayina gelindiginde
yasaklarin gevsemesi ve yeni normal olarak adlandirilan hayatin baslamasiyla beraber belli
basli sektérlerde bastirilmis taleple beraber ciddi bir toparlanmaya isaret eden veriler gelmeye
basladi. Emlak, otomotiv ve beyaz esya sektorleri 6nderliginde endeks korona viriis nedeniyle
yasanan kayiplan blyldk o6lgiide geri almis oldu ve endeks ilk yariyr 116bin seviyesinde
kapamis oldu. Haber akisinin oldukga etkili oldugu yilin ilk yarisinda yiksek seyreden volatilite
hisse senedi piyasasinda ciddi firsatlar olusmasina neden oldu. Fonumuz bu ddénemde
operasyonlari salgindan en az zarar géren ve kar blylmesi anlaminda cazip gordigimiuiz

sirketlere yatinm yaparak bu firsatlardan faydalanmayi basardi.

BOLUM B: FON KURULU FAALIYET RAPORU, FON PORTFOY DEGERI-NET VARLIK
DEGERI TABLOLARI VE FON PERFORMANSINA ILiSKIN BiLGILER

Fon kurulu faaliyet raporu, ilgili dénemin son is guinu itibariyle fon portféy dederi ve net varlik

dederi tablolari ile Fon performans sunum raporu ekte yer almaktadir.

BOLUM C: FON HARCAMALARI iLE ILGILI BILGILER

Fon portfoylinde yer alan varliklarin alim satimina; T. Garanti Bankas! A.S., Garanti Yatirm
Menkul Kiymetler A.S., Ak Yatirirm Menkul Dederler A.S., Ata Yatinm Menkul Kiymetler A.S.,
BGC Partners Menkul Dederler A.S., Citi Menkul Dederler A.S., Finans Yatirim Menkul Degerler
A.S., Gedik Yatinm Menkul Degerler A.S., TEB Yatinm Menkul Dederler A.S., Unlii Menkul
Dederler A.S. ve Yap! Kredi Yatinrm Menkul Dedgerler A.S. aracihik etmektedir. S6z konusu
aracilik islemleri icin uygulanabilecek komisyon oranlari asagida yer almaktadir:
1. Pay ve Varant komisyonu: %0,005-%0,04 araliginda degiskenlik gosterebilmektedir
2. Sabit getirili menkul kiymet ve Takasbank Para Piyasasi Islem Komisyonu: Fon adina
BIST Borclanma Araclari Piyasasinda ve Takasbank Para Piyasasi’‘nda gerceklestirilen
islemler Gzerinden, Borsa Istanbul ve Takasbank tarifesi uygulanir.
3. Sabit Getirili Menkul Kiymetler ve VIOP islemler Aracilik Ucreti:
e Bono ve tahviller icin 0 - 0,00001 araliinda dediskenlik gosterebilmektedir
e Ters repo islemleri icin 0- 0,000003 araliginda degiskenlik gésterebilmektedir
e VIOPda islem géren sdzlesmeler icin 0-0,000105 arahidinda degdiskenlik
gosterebilmektedir




4. Yabanc Piyasalarda yapilan Menkul Kiymet Islem Ucreti: Fon adina yabanci piyasa ve
borsalarda gergeklestirilen islemler Gzerinden, ilgili piyasa ve borsalarda gecerli olan
Ucret tarifesi uygulanir

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

6. VIOP Piyassi islem Komisyonu: Endeks kontratlarda 0,00004 (ylizbindedért), déviz
kontratlarda 0,00003 (ylizbindelig) olarak uygulanmaktadir. (BSMV dahil degildir)

7. Kiymetli Madenler Piyasasi Islemleri komisyonu: BIST tarifesi uygulanir.

Oranlara BSMV dahil dedgildir.

Fon Malvarhgindan Yapilabilecek Harcamalarin 6 Aylik Donemde Fon Net
Varlik Degerine Orani

Asadida fondan yapilan harcamalarin 6 aylik tutarinin ortalama fon toplam dederine
orani yer almaktadir.

Gider Tiiri Ortalama Fon Net Varlik Degerine Orani
Fon Isletim Ucreti 0,0049
Aracilik Komisyonlari 0,0003
Diger Fon Giderleri 0,0005
Toplam Giderler 0,0057

EKLER:

1. Fon kurulu faaliyet raporu
2. 30.06.2020 tarihi itibariyle fon portfoy dederi ve net varlik dederi tablolar
3. Fon performans sunum raporu



