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TURKIYE HAYAT ve EMEKLILIK A.S.
KARMA EMEKLILIK YATIRIM FONU
FON KURULU FAALIiYET RAPORU
(01.01.2025-30.06.2025 DONEMI )

1- GENEL BIiLGIiLER

Fon’un Unvam Tiirkiye Hayat ve Emeklilik A.S. Karma Emeklilik Yatirim Fonu
Fon’un Tiirii Degisken Fon
Fon’un Ad1 Karma Emeklilik Yatirim Fonu

1.000.000.000.- TL (birmilyarTL)

Fon Tutar1 ve Pay Sayisi .
100.000.000.000 (yiizmilyar) Adet

Avans Tutarn 500.000.-TL (besyiizbinTL)

2- FONUN KURULUSUNA ve HALKA ARZINA iLiSKiN BILGILER

TARIH NO
Kurulusa iliskin Kurul Karari 17/02/2017 7/257
Kurulusa iliskin Kurul izni 23/02/2017 E.2453
Fon Ictiiziigii Tescili 06/03/2017 67420-2017
Fon Ictiiziigii’niin Tiirkiye Ticaret Sicili Gazetesi’nde Ilam 10/03/2017 9281
3- FON KURULU UYELERI

Goktiirk AYDEMIR Fon Kurulu Uyesi Philip 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
Bora PORTAL, Goktiirk AYDEMIR
5- PIYASA DEGERLENDIRMESI

Yim ilk yarisinda, ABD’nin giimriik vergisi politikalarinin kiiresel ekonomiye etkisine iliskin
belirsizlik varligin1 korurken, jeopolitik risklerin degiskenlik géstermesi de piyasalarda dalgalanmalara
neden oldu.

2025’in ilk ceyreginde bazi iilkelere ek giimriik vergisi uygulayacagmi aciklayan ABD’nin, 2
Nisan’da karsiliklilik esash tarifeleri duyurmasi risk algisimin daha da ylikselmesinde etkili oldu.
Trump’mn ABD’ye karsilik vermeyen tiim iilkeler i¢in tarifeleri 90 giin erteledigini bildirmesi ise pay
piyasalarindaki risk istahini artirdi. ABD’nin Cin ile yiiriittiigii miizakereler birkag¢ kez sekteye ugrasa
da nihai olarak; ABD, Cin ile anlastiklarim1 duyurdu ve toplamda %55 tarife aldiklarini ve Cin’in %10
aldigim acikladi. Tarihler 13 Haziran’1 gosterdiginde ise israil’in iran’a karsi baslattig1 saldirilar ile iki
iilke arasinda baslayan savas, piyasalarda oynaklig1 artirirken, petrol fiyatlarindaki sert yiikselis 6ne
cikti. Brent petroliin varil fiyati, Mayis sonuna gore %24,3 yikselisle 77,8 dolan test etti. ABD,
Iran’in Fordo, Natanz ve Isfahan’daki ii¢ niikleer tesise hava saldiris1 gergeklestirdi. S6z konusu
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saldirilarin ardindan Trump, “Ateskes yiiriirliige girdi, liitfen ihlal etmeyin.” agiklamasinda bulundu ve
Israil ile fran arasinda 12 giin siiren savas sona erdi. S6z konusu ateskes birka¢ kez ihlal edilse de
simdilik iki {ilkenin de anlagsmaya uydugu goriilityor. Bu gelismelerin ardindan Brent petroliin varil
fiyati ilgili haftay1 %12,6 diislisle 66,3 dolardan kapatirken, altinin ons fiyat1 da %3,3 deger kaybiyla
3.274 dolardan tamamladi. Ote yandan, ABD Merkez Bankas1 (Fed) beklentiler dogrultusunda politika
faizini %4,5 seviyesinde sabit birakirken, faiz projeksiyonunda da degisiklige gitmeyerek bu yil 2 faiz
indirimi Ongdriisiinii korudu. Ancak tarife etkilerinin belirsiz oldugunu 6ne siirerek iki kez enflasyon
tahminini yukari, bliylime 6ngoriisiinil ise asag1 yonlii revize etti. Fed’in attig1 bu adimlarin ardindan
Trump, Powell’a sert elestiriler yonlendirmeye devam ederken, 2026°da gorev siiresi dolacak olan
Powell’n yerine dnerecegi ismi yakinda agiklayabilecegine yonelik haber akisi yatirimcilarin odagina
yerlesti.

Avrupa’da ise ABD ile siirdiiriilen tarife miizakereleri ve Rusya-Ukrayna savasi, siyasi ve ekonomik
glindemin odaginda bulunmaya devam etti. Para politikasi tarafinda, Avrupa Merkez Bankasi (ECB) 3
temel politika faizini her toplantida indirdi ve toplamda 100’er baz puanlik indirim karar1 aldi. Son
toplantisina iliskin agiklanan karar metninde ECB, faiz indirim dongiislinde sona yaklasildigini ima
etti. Ote yandan, AB’nin 800 milyar avroluk savunma sanayi yatirimi yapma kararmnin ardindan
NATO iilkeleri de savunma harcamalarina ayirdiklari payi, 2035’e kadar GSYH’nin %5'ine ¢ikarmayi
kabul etti.

Asya tarafinda Cin’de agiklanan veriler ABD’nin giimriik tarifelerinin de etkisiyle iilkede deflasyonist
baskinin siirdiigiine isaret etti. Japonya’da Japonya Merkez Bankasi (BoJ) sadece Ocak toplantisinda
25 baz puanlik artisa gitti ve geriye kalan dénemde enflasyonun beklentilerin altinda kalmaya devam
etmesiyle faizi sabit tutma karar1 aldu.

Yurt i¢ginde ise yilin ilk yarisinda enflasyon yavaslamaya devam ederken, Tiirkiye Cumhuriyet Merkez
Bankas: (TCMB), yeniden faiz artirrmina gitti. Ocak’ta %5,03 artis kaydeden TUFE’nin, May1s’ta
%1,53 ile tahminlerin olduk¢a altinda gelmesi pay piyasalarinda risk istahini artiran 6nemli gelismeler
arasinda yer aldi. TUFE Haziran’da da %1,37 artigla 6ngbriilerin altinda kaldi. Boylece, 2024 sonunda
%44,38 olan enflasyon Haziran’da %35,05 oldu.

Ote yandan, ilk faiz indirimini Aralik 2024’te gerceklestiren TCMB, Ocak ve Mart toplantilarinda da
250’ser baz puanlik faiz indirimine devam etti. Banka, Nisan ayinda ise piyasa beklentiler disinda
politika faizini 350 baz puan artirarak %42,5’ten %46'ya ¢ikardi. Haziran ayinda ise sabit birakt.
TCMB ayn1 zamanda yilin ikinci Enflasyon Raporu sunumunda y1l sonu enflasyon tahminini 2025 yil
icin %24'te, 2026 icin ise %12'de sabit birakti. Yurt genelinde gerceklesen zirai don hadisesinin
gelecek donem igin yukar1 yonlii riskleri arttirdigini belirten TCMB Bagkani Fatih Karahan, gida fiyat
enflasyonunun yil sonu degisim tahminini %24,5'ten %26,5'e revize edildigini dile getirdi.

Ayrica, Diinya Bankasi, Tiirkiye'nin bu yila iliskin ekonomik biiylime tahminini %2,6'dan %3,1'e
yiikseltti. Uluslararast Para Fonu (IMF) ise Tiirkiye’ye ait biiylime beklentisini 2025 igin %2,7'ye
yiikseltti. Kiiresel piyasalarda her ne kadar giimriik tarifeleri ile ilgili karamsar bir goriinim hakim
olsa da bu siirecin ¢ok uzamayacagim diisiiniiyoruz. Ozellikle en biiyiik ticaret partnerimiz olan
Avrupa ekonomisinden pozitif sinyaller alirken bu durumun iilkemize de olumlu yansiyacagimi ve
basta sanayi sektorii i¢in gii¢lii bir destek unsuru olacagini tahmin ediyoruz.

Tim bu gelismeleri géz oniinde bulundurdugumuzda TCMB’nin Temmuz toplantisinda 250 baz
puanlik bir indirime gidecegini Ongorliyoruz. Son donemde tahvil piyasasinda dalgali bir seyir
gozlemlense de 2025 yili i¢in favori varlik grubumuz TL cinsi sabit getirili enstriimanlar olmaya
devam ediyor. Ozellikle bor¢lanma araglari ve para piyasasi fonlarindan iyi performans beklentimizi
koruyoruz. Bu ¢ergevede, risk profillerine gore sepetlerde ortalama %60 sabit getirili TL fonlar, %20
hisse agirhikli fonlar ve hedge (korunma) amacli %20 emtia ya da doviz agirlikli fonlan
bulundurmanin gorece pozitif ayristirabilecegi kanaatindeyiz.

6- FONUN PERFORMANS BILGILERI
30.06.2025 tarihi itibariyle fonun birim pay degeri 0,092111 olarak gerceklesmistir.

01.01.2025 — 30.06.2025 tarihleri arasinda fonun getirisi %16,79 ve Karsilastirma Olgiitii getirisi %16,18
olarak gergeklesmistir.
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7- FONUN PORTFOY BILGILERIi

30.06.2025
Fon Net Varlik Degeri (TL) 2.502.558.107,57
Dolagimdaki Pay Sayis1 (Adet) 27.168.830.412,77
Birim Pay Degeri (TL/Adet) 0,092111
Portfoy Dagilim % 30.06.2025
Yabanci Hisse 43,74%
Kamu Dig Borglanma Araglari 19,04%
Hisse 16,60%
Borsa Yatirim Fonlar1 Katilma Paylari 6,12%
Vadeli Islemler Nakit Teminatlar 4,14%
Yatirim Fonlar1 Katilma Paylar1 3,31%
Finansman Bonosu 2,64%
Takasbank Para Piyasasi 1,21%
Girigim Sermayesi Yatirim Fonlar Katilma Paylar 1,17%
Ozel Sektor Dis Borglanma Araglari 1,02%
Yabanci Borsa Yatirim Fonlari 0,83%
Kira Sertifikas1 TL 0,18%
TOPLAM 100,00%

8- FONUN YATIRIM STRATEJISI ve KARSILASTIRMA OLCUTU

Fon, her birinin degeri fon portfoyliniin %20’sinden az olmayacak sekilde, fon portfoyiiniin en az
%80’1 ortaklik paylari ile bor¢lanma araglarindan olusan “Karma Emeklilik Yatirim Fonu™ dur. Fonun
yatirim stratejisi faiz ve temettii geliri elde etmek amaciyla agirlikli olarak doviz cinsinden ihrag edilen
ortaklik paylar1 ve sabit getirili menkul kiymetlere portfdy cesitlendirmesinin, alman risk bagina
getirinin ve parite riski gibi kistaslarin 6n planda oldugu aktif yonetim anlayisiyla uzun vadeli yatirnm
yapmaktir. Ayrica izahnamenin 2.4. maddesinde yer verilen varlik ve islemlere belirlenen sinirlamalar
dahilinde yatirim yapilabilecektir. Fon portfoy degerinin en fazla %50’sini yabanci para ve sermaye
piyasasi araglarina yatirabilir.

Fon portfoy degerinin %80 ve fazlasi devamli olarak doviz cinsinden para ve sermaye piyasasi
araglarina yatirilamaz.

Fon’un karsilagtirma 6lg¢iitii; %20 Nasdaq Composite Endeksi (Total Return) + %25 S&P 500 Endeksi
(Total Return) + %25 BIST 100 Getiri Endeksi +%10 BIST-KYD REPO (BRUT) Endeksi + %20
BIST-KYD KAMU EUROBOND USD (TL) Endeksi’dir.
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9- FON KURULU TOPLANTILARI

01.01.2025-30.06.2025 donemi igerisinde Fon kurulu olagan toplantilarin1 gergeklestirmis olup, Fonun
performansi basta olmak iizere piyasalardaki ve sektdrdeki gelismeler goriistilmiistiir. Fon Kurulunun
almis oldugu kararlar;

1) 25.03.2025 tarih ve 1 sayili fon kurulu toplantisinda; 20.03.2025 tarihli giiniin olaganiistii giin
olarak kabul edilmesi ve geriye doniik test calismalarinda dikkate alinmamasina karar verilmistir.

2) 27.03.2025 tarih ve 2 sayili fon kurulu toplantisinda; Fon‘un bagimsiz denetim firmasi tarafindan
hazirlanan 01.01.2024 - 31.12.2024 dénemine ait “Finansal Tablolarin Bagimsiz Denetim Raporu® ile
31.12.2024 tarihli “Portfoy Degeri ve Net Varlik Degeri Tablolar1* Fon Kurulu tarafindan gorev ve
sorumluluk alaninda sahip oldugu bilgiler ¢ergcevesinde incelenmistir.

Hazirlanmis finansal tablolarin Fon’un aktifleri, pasifleri, finansal durumu, kar ve zarari ile ilgili
gercek durumu diirilist bir bi¢imde yansittig1 ve fiyat raporlarinin fon igtiizii§iine, izahnamesine ve
mevzuata uygun olarak hazirlandig1 goriilmiistiir.

Fon’un 01.01.2024- 31.12.2024 donemine ait yillik raporu ve ekleri hazirlanmis ve onaylanmustir.
Mevzuat uyarinca gerekli tiim bildirimlerin yapilmasina karar verilmistir.

3) 28.03.2025 tarih ve 3 sayili fon kurulu toplantisinda; Fon denetgisi tarafindan hazirlanan ve Fon
Kurulu’na sunulan 01.01.2024- 31.12.2024 donemine ait Bireysel Emeklilik Yatirim Fonlar1 denetim
raporu incelenmistir.

4) 07.02.2025 tarih ve 4 sayili fon kurulu toplantisinda; Tirkiye Hayat ve Emeklilik A.S.” nin
kurucusu oldugu fonlar i¢in 2025 Y1l Bagimsiz Denetimine iligkin olarak "DRT Bagimsiz Denetim ve
Serbest Muhasebeci Mali Miisavirlik A.S.” ile s6zlesme imzalanmasina karar verilmistir.

5) 11.06.2025 tarih ve 5 sayili fon kurulu toplantisinda; Tiirkiye Hayat ve Emeklilik A.S.
biinyesindeki Risk Yo6netimi Miidiirliigli tarafindan haftalik olarak kontrol edilen fonun volatilite ve
risk degeri bilgilerine gbre son 4 ay igerisinde fonun volatilite ve risk degerinin siklikla “7” olarak
oldugu raporlanmis olup, Rehber kapsaminda, Fon tanitim formundaki “6” olan risk degerinin “7”
olarak degistirilmesi ve SPK nezdinde gerekli bildirimlerin yapilarak degisikligin KAP’ta ilan
edilmesine karar verilmistir.

Ictiiziik, izahname ve tamitim formunun son haline ve ictiiziik, izahname ve fon tamtim formu tadil
metinlerine internet sitemizin ana sayfasinda “Bireysel Emeklilik” bashgi altinda bulunan “Siirekli
Bilgilendirme” boliimiinden ulagilabilinir. Ayrica ilgili dokiimanlar KAP ta da yayimlanmaktadur.

Giirol Sami OZER Nesrin KAYGUN Goktiirk AYDEMIR
Fon Kurulu Uyesi Fon Kurulu Uyesi Fon Kurulu Uyesi



