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MUTLAK GETIiRiI HEDEFLI DEGISKEN EMEKLILIK YATIRIM FONU

BNP PARIBAS CARDIF EMEKLILIK A.S.

FON FAALIYET RAPORU

01/01/2025 - 30/06/2025

1. GENEL BILGILER:

Fon’un Unvani

Degisken Emeklilik Yatirim Fonu

BNP Paribas Cardif Emeklilik A.S. Mutlak Getiri Hedefli

Fon'un Tiiri

Degisken Fon

Fon Tutari ve Pay Sayisi

1.000.000.000 TL - 100.000.000.000 Pay

Avans Tutan

200.000 (ikiylizbin) TL

2. FONUN KURULUSUNA ve HALKA ARZINA ILISKIN BILGILER :

TARIH NO
Kurulusa illSkln Kurul Karari 22/10/2012 36/1163
Kurulusa illSkln Kurul Izni 21/02/2013 157
02/03/2017 | 62045
27/12/2019 | 223435
Fon Ictiiziigii’niin Tirkiye Ticaret Sicili 08/03/2013 | 8274
Gazetesi’'nde Ilani 08/03/2017 | 9279
Kayda Alma Belgesi Tarihi ve Kayit Belge No 29/04/2013 EYF-211/310
Fon Portfoyiiniin Olusturulma Tarihi 29/04/2013
Halka Arz Tarihi 26/06/2013
3. FON KURULU UYELERI
Kibra Eskigirak Fon Kurulu Uyesi BNP Paribas Cardif Emeklilik A.S.
Bekir Cagri Ozel Fon Kurulu Uyesi TEB Portfdy Yonetimi A.S.
Banu Blylikoguz Fon Kurulu Uyesi BNP Paribas Cardif Emeklilik A.S.

4. FON PORTFOY YONETICILERI

Emre Karakurum

TEB Portféy Yonetimi A.S.

Alen Bebiroglu

TEB Portfoy Yonetimi A.S

Classification : Internal



5. FONUN FAALIYET GOSTERDIGiI PIYASASININ ve EKONOMININ GENEL DURUMU

Kiiresel Gelismeler

2025 yilinin ilk yarisinda kiresel ekonomik gérinim, gelismis Ulkelerde enflasyonda
kademeli iyilesmeye ragmen blytume Uzerindeki asagl yonla risklerin belirginlestigi, finansal
ve jeopolitik dalgalanmalarin ise belirsizlik seviyesini artirdigi bir cergcevede sekillenmistir.
IMF, yilin basinda %3,2 olan 2025 kiresel blyime tahminini nisan ayinda %2,8’e
dustrmustir. Bu glincellemede ticaret hacmindeki yavaslama, korumacilik egilimindeki artis
ve finansal kosullarda siiregelen sikilik etkili olmustur. Ozellikle ABD’nin basta Cin ve AB
olmak Uzere ticaret ortaklarina yonelik tarifeleri, karsilikh misillemelerle tirmanan gimrik
gerilimleri ve ikinci geyrekte gbézlenen jeopolitik krizler yatinmci gliveninde dalgalanmalara
yol agmistir.

ABD ekonomisinde ilk ceyrekte yavaslama sinyalleri goérillrken, ikinci geyrekte aciklanan
nihai veriler, kamu harcamalarindaki ve ithalattaki diislis nedeniyle yilliklandiriimis %0,5
daralmaya isaret etmistir. PCE enflasyonu %?2,3, cekirdek PCE %?2,7 seviyesine ylikselmis;
Fed ise haziran ayinda politika faizini sabit tutarken, yilin geri kalaninda yalnizca bir faiz
indirimi éngorisine isaret etmistir.

Euro Bdlgesi'nde ise iktisadi faaliyette zayiflk devam etmekle birlikte sinirli toparlanma
isaretleri gorilmeye baslanmistir. Avrupa Komisyonu'nun biylime tahminini %0,9'a
cekmesi, bolgedeki toparlanmanin beklenenden uzun sirebilecedine isaret etmektedir. ECB,
yihn ilk yarisinda toplam 100 baz puan faiz indirerek mevduat faizini %2,00 seviyesine
cekmis ancak ikinci yarida temkinli bir patika izlenecegi sinyalini vermistir.

Cin ekonomisi yilin ilk iki ceyredinde beklentileri asan bir bliylime performansi sergilerken,
ABD’ye ihracat tarafinda yasanan sert dusls dis dengenin kirilganligini artirmistir. Cin
Merkez Bankasi destekleyici politikalara devam etmistir. Japonya ise hem bliyime hem de
enflasyon agisindan zayif bir gérinim sunmustur.

Kuresel hisse senedi piyasalari, 6zellikle ikinci ceyrekte teknoloji hisselerinin 6nderliginde
giclid bir performans sergilemistir. Hem S&P 500 hem de Nasdaq ilk alti ayda %5,5
oraninda ylkselmistir. ABD 10 yillik tahvil faizi %4,21 seviyesine inerken, dolar endeksi
(DXY) ilk yanda toplam %10’dan fazla dismdustir. Bu zayiflama, gelismekte olan dlkelere

yonelik sermaye akimlarini ve risk istahini desteklemistir.

Yurtigi Gelismeler

Tlarkiye ekonomisi 2025 yilinin ilk yarisinda i ve dis kaynakl risklerin etkisiyle bir
dengelenme silirecine girmis; para politikasindaki siki durus, dezenflasyon silreci ve
jeopolitik gelismelerin sekillendirdigi bir ortamda yavaslayan ancak gorece dayanikli bir

iktisadi faaliyet profili sergilemistir.
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2024 yilinin son ceyredinde %3,0 yillik blylime kaydeden ekonomi, 2025 yil ilk ceyreginde
Uretim tarafinda ivme kaybederken, i¢ talep goérece canh kalmistir. Ancak ikinci geyrekte
perakende satislar, PMI ve gliven endeksleri ig tlketimdeki zayiflamanin da basladigini
ortaya koymustur. Boylece blylime kompozisyonunda ig¢ talep kaynakh genisleme egilimi
yerini dengelenmeye birakmistir.

Mart ayinda yasanan finansal galkanti sonrasi TCMB, sikilastirici adimlar atarak politika
faizini %46'ya ylkseltmis, likiditeyi Ust banttan saglayarak gecelik piyasa faizlerini %49
seviyesine tasimistir. Haziran toplantisinda faiz sabit tutulurken, fonlama tekrar haftalik
repoya kaydirilmistir. Jeopolitik risklerin azalmasiyla birlikte temmuzdan itibaren kademeli
faiz indirim beklentisi 6ne gikmistir.

Enflasyon goriniminde ilk yar boyunca kademeli bir iyilesme gozlenmistir. 2024 yilini
%44,4 seviyesinden noktalayan yillik TUFE haziran itibariyla %35,0 seviyesine gerilemistir.
Aylik bazda fiyat artislari 6nemli dlgiide yavaslamis, cekirdek enflasyon gdstergeleri ve
egilim gostergelerinde de iyilesme gozlenmistir. TCMB, yilin ikinci Enflasyon Raporu’nda
%24 yil sonu tahminini koruyarak temkinli durusunu yinelemistir.

Cari islemler dengesi, yilin ilk yarisinda dalgali bir gérinim sergilemistir. Yilin ilk bes ayinda
toplam 21,0 milyar dolar acik verilmistir. Bdylece 2024 yilinin ilk bes ayina kiyasla cari
acikta 5.8 milyar dolarlik genisleme meydana gelmistir. Haziran gegcici verileri, petrol
fiyatlarinda jeopolitik gelismeler kaynakli ylkselisin etkisiyle acigin gegici olarak
artabilecegini gostermektedir. Enerji ve altin harig bakildiginda, ilk bes ayda 7.9 milyar dolar
cari islemler fazlasi verildigi dikkat cekmektedir.

Isglici piyasasinda 2024 yilin %8,5 seviyesinden noktalayan manset issizlik orani mart
ayinda %8,0'a kadar dlstikten sonra mayis ayi itibariyla %8,4 seviyesine cikmistir. Atil
isglicti orani ise yiiksek seviyelerde seyretmistir. Oncii anket géstergeleri, firmalarin Ggiinci
ceyrege iliskin istihdam beklentilerinde zayiflamaya isaret etmektedir. Ote yandan,
muhtemel faiz indirim slrecinin ve finansal kosullarda olasi toparlanmanin yilin ikinci
yarisinda istihdam goriinimine destek vermesi beklenmektedir.

2025'in ilk geyredinde finansal oynakliklar artmis, 10 yillik tahvil faizi %27,5ten %31,2'ye
ylkselmis, CDS primi 56 baz puan artigsla 319'a gikmistir. Ancak ikinci ceyrekte kiresel risk
istahindaki toparlanmanin etkisiyle tahvil faizi %29,1’e, CDS ise 290 seviyesine gerilemistir.
Turk lirasi ise yurtici ve kiresel oynakliklarin etkisiyle ilk yarida ABD dolar karsisinda %12,6
dedger kaybederken sepet kura karsi deder kaybi vyaklasik 9%?20,5 seviyesinde
gergeklesmistir.

Borsa Istanbul’da yilin ilk ceyredi %1,7’lik sinirlh disiisle tamamlanirken, ikinci geyrekte
%3,0’hk artis kaydedilmistir. Yilin ilk yarisinda yatirnmcilar, siki para politikasinin etkisiyle
daha segici ve temkinli davranmis; faiz seviyesinin ylksek kalmasi ve TL'deki deder kaybi

hisse senedi piyasalarinda yukari yénll potansiyeli sinirlamistir.
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2025 yihinin ilk yanisi, Turkiye ekonomisinin kur istikrari ve enflasyonla miicadeleye 6ncelik
verdigi, para politikasinda sikilik diizeyinin yiksek tutuldugu ve iktisadi faaliyetin yavasladigi
bir dénem olmustur. Ayni zamanda klresel gelismelerin ve ticaret savaslarinin etkisiyle dis
kosullarda belirsizligin arttigi bir donem yasanmistir.

ikinci yariya girerken kiresel diizeyde Fed ve ECB’nin temkinli ancak gevsemeye acik
duruslari, gelismekte olan (ilke piyasalari acisindan destekleyici olma potansiyeli
tasimaktadir. Tlrkiye 6zelinde ise faiz indirim slirecinin zamanlamasi, kur oynakliinin seyri,
ic talepteki dengelenmenin hizi ve enflasyon patikasindaki gelismeler hem iktisadi biyime

hem de finansal piyasa dinamikleri agisindan belirleyici olacaktir.

6. FONUN PERFORMANS BILGILERI

30.00 -/
25.00 A

20.00 A

15.00 -

10.00 -

5.00 A

Fon Getiri Karsilagtirma Olgiiti Enflasyon
Getirisi

BNP Paribas Cardif Emeklilik A.S. Mutlak Getiri Hedefli Dedisken Yatirnm Fonu Portfoyl
01/01/2025 - 30/06/2025 doénemine ait performans bilgileri “Fon Performans Sunum
Raporu”nda yer almaktadir. Fon performansina iliskin ayrintili Fon Performans Sunum Raporu
Emeklilik Sirketi’'nin internet sitesinde “Kamuyu Suirekli Bilgilendirme Formu” sayfasinda ve

Kamuyu Aydinlatma Platformu’ nda (KAP) yer almaktadir.
7. FONUN YATIRIM STRATEJISI

Fon portfoyliniin tamami dedisen piyasa kosullarina gore 6zel sektdér ve kamu borglanma
araclari, yabanci para cinsinden kamu ve 6zel sektdr borglanma araclar, kira sertifikalari,
Borsa 1Istanbul A.S.'ye kote Tirk ortaklik paylar, ters repo ve mevduattan
olusturulmaktadir. Fon portfoyld uzun vadeli yatinm perspektifiyle TL mevduat getirisi

lizerinde mutlak bir getiri saglamak hedefi ile hareket eder.

Classification : Internal



VARLIK TURU ASGARI % AZAMI %
Tirk Ozel Sektér Borclanma Araclari 0 70
Tark Ortaklik Paylari 0 100
Kamu Ic Borclanma Araglari 0 100
Kamu ve Ozel Sektér Dis Borclanma Araclari 0 30
Vadeli Mevduat (TL) / Katilma Hesabi (TL) 0 25
Yatirm fonu katilma paylan, yerli/yabanci borsa yatirim | 0 20
fonu katilma paylan*, gayrimenkul yatinrm fonu katilim
paylari, girisim sermayesi yatirnm fonu katilma paylari** ve
yatinnm ortakligi paylar
Gelir Ortakligi Senetleri 0 20
Ters Repo 0 10
Takasbank Para Piyasasi Islemleri ve Yurtici Organize Para | 0 10
Piyasasi Islemleri
Kira Sertifikalar 0 20
Yabanci ihraccilarin TL Cinsinden Borclanma Araglari 0 20

Fonun esik degeri: BIST-KYD 1 Aylik Mevduat TL Endeksi‘dir.

8. FON iCTUZUK ve IZAHNAMESINDE YAPILAN DEGISIKLIKLER

Fonun yatirnm stratejisindeki degisiklikler, ictlizik/izahname tadil metinlerine, uygulanan

Fon Azami Toplam Gider Kesintisi ve Fon Isletim Gideri Kesintisi oranlarina iliskin bilgiye

http://www.bnpparibascardif.com.tr/bireyselemeklilik/cardif-emeklilik-fonlari

internet

adresinden “kamuyu sulrekli bilgilendirme formu” béliminden ve Kamuyu Aydinlatma

Platformundan ulasilabilmektedir.

9. FON KURULU FAALIYET RAPORU ILE ILGILI BILGILER

Donem igerisinde Fon Kurulu olagan toplantilarini gergeklestirmistir. Bu toplantilarda genel

piyasalar, Fonun Performansi ve fonla ilgili diger konular incelenmistir. Asadidaki fon kurulu

kararlar alinmistir.

31.01.2025 tarihinde, kurucusu olunan 24 fon hakkinda; her fon igin ayri ayri olmak
zere, 2025 Yili Fon SMMM islemleri icin 31.01.2025 tarihinde “PARTNERS DENETIM
SMMM LTD. STi.” ile SMMM MALI MUSAVIRLIK ve DANISMANLIK HIZMETLERI
sOzlesmesi imzalanmasina ve Bagimsiz denetim Ucreti olarak fon muhasebesinde
karsilik ayrilmasina karar verilmistir.

15.05.2025 tarihinde, kurucusu olunan 24 fon hakkinda; her fon icin ayri ayr olmak
Uzere, 2025 Yili Fon Badimsiz Denetim calismalari igin “DRT Bagimsiz Denetim ve
Serbest Muhasebeci Mali Musavirlik AS.” 1ile badimsiz denetim sdzlesmesi
imzalanmasina ve Badimsiz denetim (Ucreti olarak fon muhasebesinde karsilik

ayrilmasina karar verilmistir.
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10. ODUNGC MENKUL KIYMET ISLEMLERI VE TUREV ARAC ISLEMLERINE ILISKIN
BILGILER

01/01/2025-30/06/2025 déneminde BNP Paribas Cardif Emeklilik A.S. Mutlak Getiri Hedefli
Dedisken Emeklilik Yatinrm Fonu adina VIOP kontratlarinda 72.607.526,21 TL Kkar,
66.032.628,00 TL zarar yazilmistir.

Fon'un portfoylinde 30 Haziran 2025 tarihi itibariyle; 26.500 adet F_KOZALQ0725 kontratinda
uzun, 3.250 adet F_USDTRY0725, 1.500 adet F_USDTRY0825, 700 adet F_USDTRY0925 ,
3.000 adet F_USDTRY1225, 275 adet F_XU0300625 kontratlarinda ise kisa VOB pozisyonu

bulunmaktadir.

01/01/2025-30/06/2025 déneminde BNP Paribas Cardif Emeklilik A.S. Mutlak Getiri Hedefli

Degisken Emeklilik Yatirim Fonu adina 6ding menkul kiymet islemi gerceklestirilmemistir.

Classification : Internal



