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TURKIYE HAYAT ve EMEKLILIK A.S.
BiRINCi DEGISKEN EMEKLILIK YATIRIM FONU
FON KURULU FAALIYET RAPORU
(01.01.2024 — 30.06.2024 DONEMI)

1- GENEL BiLGIiLER

Fon’un Unvam Tirkiye Hayat ve Emeklilik A.S. Birinci Degisken Emeklilik Yatirim

Fonu
Fon’un Tiirii Degisken Fon
Fon’un Ad1 Birinci Degisken Emeklilik Yatirim Fonu

5.000.000.000.- TL (besmilyarTL)
500.000.000.000 (besyiizmilyar) Adet
Avans Tutari 100.000.-TL (yiizbinTL)

Fon Tutar ve Pay Sayis1

2- FONUN KURULUSUNA ve HALKA ARZINA ILiSKIN BILGILER

TARIH | NO

Kurulusa iliskin Kurul Karari 04/09/2003 47
Kurulusa iliskin Kurul izni 12/09/2003 | 78645
Fon Ictiiziigii Tescili 17/09/2003 103529-2003
Fon Ictiiziigii’niin Tiirkiye Ticaret Sicili Gazetesi’nde Ilam 22/09/2003 5890

3- FON KURULU UYELERI
Gokgen Yaman AKGUN  Fon Kurulu Uyesi Ziraat Portfoy Yonetimi A.S.
Giirol Sami OZER Fon Kurulu Uyesi Tiirkiye Hayat ve Emeklilik A.S.
Nesrin KAYGUN Fon Kurulu Uyesi Tiirkiye Hayat ve Emeklilik A.S.

4- FON PORTFOY YONETICILERI

Abdurrahim AYDOGDU, Ahmet Turan OZGUL, Ali BAHTIYAR, Baris DEMIR, Batuhan BASAVCI,
Fatimet Tinemis SARIHAN, Gok¢en Yaman AKGUN, Kenan TURAN, Kerem YEREBASMAZ,
Muhammed TIRYAKI, Oguz ZIDDIOGLU, Serap KAYA, Ziihal BAYAR

5- PIYASA DEGERLENDIRMESI

Yilm ilk yaris1 kiiresel piyasalar acisindan pozitif gecti. Her ne kadar ABD’de ilk ¢eyrekte mevsimsel
nedenlerin de etkisiyle bazi enflasyon gostergelerinin beklentilerin iizerinde gergeklesmesi kisa vadeli
“giiriiltii” yaratsa da genel olarak enflasyonda diisiis trendinin devam edebilecegine yonelik tahminler siirdii.
ABD ekonomisi yilin ilk geyreginde direngli bir goriintii sergilerken ozellikle yapay zeka caligmalarinin
olumlu yénde beklentiler yaratmasi diger teknoloji sirketlerini ve risk algisim destekledi. Ote yandan,
enflasyon patikasinda yasanan ilerlemeye karsin Amerikan Merkez Bankasi (Fed) tarafinda yilin ilk
yarisinda temkinli hava vardi.

Yilm ilk yarisinda Fed politika faizini degistirmeyerek %35,25-5,50 araliginda tutarken, bu yila ait faiz
indirim tahminlerini iicten bire indirdi. Ek olarak, Bagkan Powell ve diger iiyeler enflasyon baskisinin
azaldigina yonelik daha fazla veri goriilmesi gerektigine yonelik sdylemleri temkinli bir durusa isaret etti.
Avrupa tarafinda ise Ozellikle enflasyondaki baskilarin daha belirgin azaldigi ortamda Avrupa Merkez
Bankasi’na (AMB) yonelik faiz indirim beklentilerini beraberinde getirdi. Bu kapsamda, AMB haziran ay1
toplantisinda faizleri 25 baz puan indirdi. Karar metninde, faizlerin gerektigi siirece yeterince kisitlayici
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seviyede tutulacagi belirtilerek, belirli bir seviye i¢in 6nceden taahhiitte bulunulmayacagi vurgulandi.
Avrupa’da haziran ayinda one ¢ikan bir gelisme de Avrupa Parlamentosu sec¢imleri oldu. Se¢im sonuglari,
popiilizm riskini beraberinde getirirken, Fransa erken secim karar1 aldi. Ancak, artan siyasi risklere karsin
fiyatlamalarda belirgin bir baski gdzlenmedi.

Asya tarafinda ise Japonya Merkez Bankasi'nin (BolJ) politika faizini, 17 yil sonra ilk kez %-0,1 ile %0
araligindan, %0 ile %0,1 araligina yiikseltmesi 6ne ¢ikan gelisme oldu. Fiyatlamalar tarafinda; yilin ilk
ceyreginde ABD on yillik tahvil faizi yaklasik yarim puan artarak %4,4’ten kapatti. Dolar endeksi (DXY)
%4,5 oraninda yiikselirken, EURUSD %3 geriledi. Emtialar tarafinda, Bloomberg emtia endeki %2,4
oraminda artt1. Brent petrol ve Ons Altin ise sirastyla %12,0 ve %12,8 oraninda yiikselis kaydetti. iran —
Israil gerginligi ilk ceyrekte bu varliklar icin destekleyici olsa da ikinci ceyrekte tansiyonun diismesi
fiyatlamalarda da etkisini gdsterdi. Son olarak borsalar cephesinde; ABD’de S&P500 endeksi %14,5
oraninda ararken, MSCI Gelismis ve Gelismekte Olan Ulke endeksleri sirastyla %10,8 ve %6,1 oraninda
deger kazandu.

Yurticinde ise makro ekonomik istikrar1 saglamaya yonelik finansal kosullar1 sikilagtirici yonde atilan
adimlar ve bunun yansimalari takip edilmeye devam edildi. Mevsimsel faktorlerin de etkisiyle ilk aylarda
gorece yiiksek gelen enflasyon rakamlariyla sahin durusunu koruyan ancak yilin ilk iki ayinda politika
faizini %45°te sabit tutan TCMB, enflasyon goriiniimiindeki bozulmay: dikkate alarak mart ayindaki
toplantida bir hafta vadeli repo ihale faiz oraninin %45’ten %50 diizeyine yiikseltti. Karar metni de
sahinligini korurken, Merkez Bankasi gecelik bor¢lanmada bir haftalik repo faizi lizerinde 3 puanlik marj
belirledi. TCMB ikinci c¢eyrekte ise politika faizini degistirmedi ve siki durusun korunacagi mesajin
vermeye devam etti. Bu arada Enflasyon Raporu toplantilari iletisim agisindan olumlu bir algi yaratirken,
s0z konusu toplantilarda yil sonu enflasyon beklentisi 2 puan giincellenerek %38’¢ ¢ikartildi. Yilin ilk
yarisinda yerel secimler dncesinde kurda yasanan kismi oynaklik makro istikrara yonelik devam eden giiven
stirecini bozmazken, TCMB rezervleri ikinci ¢eyrekte giiclendi. Kur Korumali Mevduat’ta gerileme devam
etti. Makro dengelenme ve finansal istikrar1 hedefleyen politikalar Tiirkiye’ye yonelik olumlu
degerlendirmelere neden oldu. Fitch Tiirkiye’nin kredi notunu yiikseltti. Moody’s ise not goriiniimiinii
"duragan"dan "pozitif'e cevirdi. Standard & Poor's (S&P), Tiirkiyenin kredi notunu "B"den "B+'"ya
yiikseltirken, kredi notu goriinimiinii "pozitif' olarak korudu. Ayrica, Fitch, makro ve finansal istikrar
riskleri nedeniyle Tiirk bankacilik sektoriiniin goriiniimii "n6tr""den "iyilesiyor"a revize etti. Diger yandan,
ikinci ¢eyrek sonunda Mali Eylem Gorev Giicli (FATF) tarafindan Tirkiye gri listeden ¢ikarildi. Para
Politikasi tarafinda atilan adimlarin ardindan Mali tarafta potansiyel diizenlemeler ikinci ¢eyrekte giindemde
yer aldi. Daha ¢ok sirketlere iliskin diizenlemelerin yer aldig1 yeni vergi taslagi ¢alismalan ile ilgili haber
akisi takip edilirken, Borsada vergi konusu da giindemi mesgul etti. Oynakliga neden olan Borsada kazang
vergisi ile ilgili taslagin ertelendigi duyurulurken, enflasyon muhasebesi nedeniyle agiklanmalart ileri tarihe
ertelenen ilk ¢eyrekte finans digi bilangolar1 zayif bir goriintii sergiledi. Tahminen zayif bilangolar ve
Ozellikle bankacilikta daha 6nceden alinan pozisyonlar nedeniyle borsada hisse tarafina yabancilar satis
egilimindeydi. Ancak, bor¢lanma araglarina ilgi siirdii.

Yilm ilk yarisinda risk primimiz (5 yilik CDS) 300 baz puanin altinda kalmay1 (Kapanis 288 baz puan)
basardi. TCMB’nin siki durusu ve mesajlar1 6zellikle yilin ikinci ¢eyreginde etkisini gosterirken, haziran
aymda enflasyon aylik %1,64 ile dnceki aylarin olduk¢a altinda gergeklesti. Boylece yillik enflasyon
%71,60 olarak gergeklesti ve bu veri ile birlikte enflasyonda en kotiiniin geride kaldigina yonelik beklentiler
artt1. Son olarak fiyatlamalara bakildiginda, BIST100 endeksi yilin ilk yarisinda %42,5 oraminda artis
gosterdi ve emsallerinden belirgin sekilde pozitif ayristi. Borsadaki yiikseliste banka hisselerindeki giiclii
alim dalgasi1 katalizorliik etti. Dolar/TL ise %10,9 oraninda yiikselirken, gosterge iki yillik devlet tahvili
yaklasik 2 puan artarak %41,6 seviyesinde gerceklesti.

2024 yilinin ikinei yarisinda Avrupa’nin ardindan ABD’de kuvvetli seyreden isgiicii piyasasi ve ekonomik
gostergelerdeki gidisat korunurken enflasyonun arzu edildigi patikada gerilemesiyle birlikte faiz indirim
dongiisiine baslanmasini bekliyoruz. Yurt igine baktigimizda ise haziran ayinda gerileyen manset enflasyon
rakamina karsin enflasyonun ozellikle gida ve hizmetler tarafinda kuvvetli kaldigin1i gérmekteyiz. Bu
kapsamda yiiksek enflasyon ortaminin bir siirede devam etmesini beklemekle birlikte reel getiri arayisimiz
devam ederek hisse senetlerini en iyi varlik sinifi konumunu éniimiizdeki dénemde de korumasi bekliyoruz.
Ote yandan gelecek donem igin TL bazli yatirrm enstriimanlarmin énceliklendirilmesi gerektigine yonelik
beklentimizi siirdiiriiyoruz.
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6- FONUN PERFORMANS BiLGIiLERi

30.06.2024 (*) tarihi itibariyle fonun birim pay degeri 0,197319 olarak gergeklesmistir.

Fon 01.01.2024 - 30.06.2024 tarihleri arasinda fonun getirisi %17,54 ve karsilagtirma ol¢iitii getirisi
%14,44 olarak gerceklesmistir.

(*) 30.06.2024 tarihinin tatil giinii olmast sebebi ile 30.06.2024 sonu ile hazirlanan performans
raporlarinda 01.07.2024 tarihinde gegerli olan 28.06.2024 tarihi ile olusturulan Fon Portfoy Degeri
ve Net Varlik Degeri tablolarindaki degerler kullanilmistir.

7- FONUN PORTFOY BILGILERI

30.06.2024
Fon Net Varlik Degeri (TL) 1.117.636.598,05
Dolasimdaki Pay Sayis1 (Adet) 5.664.103.546,747
Birim Pay Degeri (TL/Adet) 0,197319
Portfoy Dagilim 30.06.2024
Kamu Dig Borglanma Araglari 41,64%
Devlet Tahvili 15,95%
Mevduat (Do6viz) 13,34%
Yabanci Borsa Yatirim Fonlari 9,97%
Ozel Sektor Dis Borglanma Araglar 6,11%
Girisim Sermayesi Yatirim Fonlar1 Katilma Paylar 5,68%
Katilma Hesab1 (USD) 5,18%
Finansman Bonosu 1,32%
Hisse 0,49%
Ozel Sektor Tahvili 0,28%
Takasbank Para Piyasasi 0,04%
TOPLAM 100,00%

8- FONUN YATIRIM STRATEJISI ve KARSILASTIRMA OLCUTU

Fon portfoyiiniin en fazla %50'si yabanci kamu ve/veya 6zel sektor bor¢lanma araglarina ve yabanci ortaklik
paylarma yatirilir. Ayrica fonun en fazla %50’si T.C. Hazinesi, ya da 6zel sektdr sirketleri tarafindan
uluslararas1 piyasalarda ihra¢ edilen eurobondlara yatirilir. Ancak, yatirim yapilan yerli ve yabanci
ihraggilarin déviz cinsinden para ve sermaye piyasasi araglarinin fon portfoy degerine oran1 %80 ve iistiinde
olamaz. Fonun amaci, agirlikli olarak doviz cinsi bor¢lanma araglarina portfoyiinde yer vererek yatirim
yaptig1 varliklar iizerinden kur kazanci ve faiz geliri elde etmektir.

Fonun kargilagtirma 6lg¢iitii olarak %20 BIST-KYD 1 AYLIK MEVDUAT USD Endeksi + %15 BIST-KYD
DIBS TUM Endeksi + %45 BIST-KYD KAMU EUROBOND USD (TL) Endeksi + %10 BIST-KYD
REPO (BRUT) Endeksi + %10 DOW JONES INDUSTRIAL AVERAGE RETURN Endeksi
kullanilmaktadir.

Karsilastirma 6l¢iitii igerisinde %20 oraninda yer alan BIST-KYD 1 Aylik Mevduat USD Endeksi ve %10
oraninda TL cinsinden US DOW JONES INDUSTRIAL AVERAGE TOTAL RETURN INDEX
(DJITR)’nin TL cinsi olarak hesaplanmasinda, s6z konusu endeksin dénem basi ve donem sonu degerinin
ilgili giinlerde TCMB tarafindan agiklanan doviz alig kuru dikkate alinir.
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9- FON KURULU TOPLANTILARI

01.01.2024 — 30.06.2024 dénemi igerisinde Fon kurulu olagan toplantilarimi gergeklestirmis olup, Fonun
performansi basta olmak iizere piyasalardaki ve sektdrdeki gelismeler goriisiilmiistiir. Fon Kurulunun almis
oldugu kararlar;

1) 28.02.2024 tarih ve 1 sayili fon kurulu toplantisinda; Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 20.07.2023 tarih
ve 40/834 sayili toplantisinda gilincellenen emeklilik yatirim fonu ve OKS emeklilik yatirim fonu kayda
alma Izahname standartlarmin Kamuyu Aydinlatma Platformu (KAP) sayfasma atif yapilmis olan
maddelerine uyum saglamak amaciyla yapilacak izahname degisikliklerinin, fonun KAP sayfasinin
giincellenmesi suretiyle Kurulun onay1 aranmaksizin kurucular tarafindan yapilarak giincel izahnameler
ile degisikliklere iligkin duyurularin KAP'ta ve kurucunun resmi internet sitesinde ilan edilmesi gerektigi
karar1 alinmustir.

Bu ¢ercevede fon izahnamesinin 7.1.3. maddesinin kayda alma Izahname standartlar1 gercevesinde
degistirilerek KAP'ta ve resmi internet sitemizde ilan edilmesine karar verilmistir.

2) 01.03.2024 tarih ve 2 sayili fon kurulu toplantisinda; 15.02.2024 tarihinde Tiirkiye Sermaye
Piyasalari tarafindan Sermaye Piyasas1t Kurulu’ndan goriis alinarak yayimlanan 50 sayili genelge ile;

Yurt Disinda Ihra¢ Edilen Yabanci Para Cinsinden Borglanma Araglari ve Kira Sertifikalarinin
degerlemesinde iilkemiz ile yurtdisinda uygulanan yaz-kis saati farkliliklarinin yarattigi sorunlar
nedeniyle degerlemeye esas alinacak saatlerin yeniden belirlenmesine ihtiya¢ oldugu, bu sebeple
15.06.2023 tarihinde yayimlanan 49 sayili genelgenin “4.4. Yurt Disinda ihra¢ Edilen Yabanci Para
Cinsinden Borglanma Araclari ve Kira Sertifikalarma iliskin Degerleme Yontemi” ve “Yarim Is
Giinlerinde Uygulanacak Esaslar” maddelerinin degistirildigi belirtilmistir.

Bu ¢ergevede Fon’un KAP ve resmi internet sitesinde yayimlanan “Risk Olgiim-Degerleme Esaslarr’
nin “Yurt Disinda ihra¢c Edilen Yabanci Para Cinsinden Borglanma Araclar1 ve Kira Sertifikalarina
Iliskin Degerleme Yontemi” ve “Yarim Is Giinlerinde Uygulanacak Esaslar” maddelerinin degistirilerek
Yonerge cercevesinde glincellenmesi ve Fon’un KAP ve resmi internet sitesinde yayimlanmasi
kararlastirilmigtir,

3) 29.03.2024 tarih ve 3_1 sayili fon kurulu toplantisinda; Fon denetgisi tarafindan hazirlanan ve Fon
Kurulu’na sunulan 01.01.2023 - 31.12.2023 donemine ait Bireysel Emeklilik Yatirim Fonlart denetim
raporu incelenmistir.

4) 29.03.2024 tarih ve 3_2 sayili fon kurulu toplantisinda; Fon’un bagimsiz denetim firmasi tarafindan
hazirlanan 01.01.2023 - 31.12.2023 donemine ait “Finansal Tablolarin Bagimsiz Denetim Raporu® ile
31.12.2023 tarihli “Portfédy Degeri ve Net Varlik Degeri Tablolari Fon Kurulu tarafindan gorev ve
sorumluluk alaninda sahip oldugu bilgiler ¢ercevesinde incelenmistir.

Hazirlanmis finansal tablolarin Fon’un aktifleri, pasifleri, finansal durumu, kar ve zarari ile ilgili ger¢ek
durumu diiriist bir bicimde yansittig1 ve fiyat raporlarinin fon igtiiziigiine, izahnamesine ve mevzuata
uygun olarak hazirlandig1 goriilmiistiir.

Fon’un 01.01.2023 - 31.12.2023 donemine ait yillik raporu ve ekleri hazirlanmis ve onaylanmustir.
Mevzuat uyarinca gerekli tiim bildirimlerin yapilmasina oy birligi ile karar verilmistir.

5) 14.06.2024 tarih ve 4 sayili fon kurulu toplantisinda; Fon’un yoneticisi Ziraat Portfdy Yonetimi

A.S.nin iletisim bilgileri degistiginden Fon izahnamesinin 1.2.2. maddesinde degisikliklerin yapilmasi
icin SPK’na bagvuru yapilmasina toplantiya katilanlarin oy birligi ile karar verilmistir.
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Ictiiziik, izahname ve tamitim formunun son haline ve ictiiziik, izahname ve fon tamtim formu tadil
metinlerine internet sitemizin ana sayfasinda “Bireysel Emeklilik” bashg: altinda bulunan “Siirekli
Bilgilendirme” boliimiinden ulasilabilinir. Ayrica ilgili dokiimanlar KAP 'ta da yayimlanmaktadur.

Gokgen Yaman AKGUN  Giirol Sami OZER Nesrin KAYGUN
Fon Kurulu Uyesi Fon Kurulu Uyesi Fon Kurulu Uyesi



