ALLIANZ YASAM VE EMEKLILIK A.S.
AGRESIiF DEGISKEN
EMEKLILIK YATIRIM FONU
6 AYLIK RAPOR

Bu rapor Allianz Yasam ve Emeklilik A.S. Agresif Dedisken Emeklilik Yatinrm Fonu’nun
01.01.2025-30.06.2025 ddénemine iliskin gelismelerin, Fon Kurulu tarafindan hazirlanan
faaliyet raporunun, bilanco tarihi itibariyle fon portfoy dederi ve net varlik dederi

tablolarinin katilimcilara sunulmasi amaciyla diizenlenmistir.

BOLUM A: 01.01.2025 - 30.06.2025 DONEMININ DEGERLENDIiRILMESI

2024 yilini %44,4'luk TUFE artis orani ile kapattiktan sonra 2025 yilinda da enflasyonda
disusiin devam etmesi beklenmistir. 2025 yili Mayis ayina gelindiginde yillik TUFE artis
oraninin %35,4’e geldigi gézlemlenmistir. Gercek kira ve egitim gibi bazi alt kalemlerde
halen yuksek artislar gézlenmekte olsa da, gida ana kalemindeki yillik artis oraninin
manset enflasyona gore asagida kalmasi dikkat gekici bir nokta olarak karsimiza cikmistir.
Merkez Bankasi'nin sene sonuna iliskin olarak (st bant enflasyon beklentisi %29
seviyesinde bulunmaktadir. Mevcut kosullarda bu seviye ulasilabilir géziikmekte ve fakat
belli sebeplerle bu seviyenin birka¢g puan Uzerinde kalinsa dahii, bu konudaki piyasa

algilamasi olumsuz olmayacaktir.

Merkez Bankasl yaptigi son iletisimlerde aylik enflasyon edilimlerinin dislis yoéninde
oldugunu belirtmektedir. Bundan sonra takip edilmesi gereken asil gostergeler; finansal
sektdr piyasa katilimcilari, reel sektér ve hane halki beklentilerinin seyri olacaktir. Gelinen
noktada, finansal sektdér piyasa katilimcilar beklentileri Merkez Bankasi’nin hedefleri ile
uyumlu durumda olmakla birlikte reel sektér ve hanehalkinin enflasyon beklentileri halen
cok yiiksek seyretmektedir. Ornek olarak, hane halkinin 12 ay sonrasina iliskin enflasyon
beklentisi %53 seviyesindedir. Bu rakam %24,6 seviyesindeki piyasa katiimcilari anket
beklentisinin ¢ok lzerinde yer almaktadir. Diger yandan, ilerleyen dénemde enflasyonda
ayni veya daha ylksek seviye bekleyen hanehalklarinin ylizdesi %69,3 seviyesinde
bulunmaktadir. Bu rakam da oOnceki aylara gore sinirh da olsa disis godstermektedir.
Gerek hanehalki enflasyon beklentisi gerekse enflasyonda dislis bekleyen
hanehalkalarinin  orani 6nimuzdeki doénemde vyakinda takip edilmesi gereken

gostergelerdir.

Merkez Bankasl Haziran ayi Para Politikasi Kurul toplantisinda para politikasi cercevesinde
hicbir degisiklik yapmayarak %49 (st bant ve %46 repo faizi seviyesinde sabit birakmistir.
Bu konu genel piyasa beklentilerinin tersine olmakla birlikte; gerek artan jeopolitik riskler,

gerek enflasyon beklentileri, gerekse piyasalardaki olasi portfoy dagilim tercihleri, Merkez
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Bankasi'ni daha dikkatli bir politika izlemeye sevk etmis gériinmektedir. Ek olarak, Mayis
ayindaki enflasyon raporu toplantisinda da TCMB yodnetimi tarafindan konunun 6nemini
vurgulanmistir. Diger yandan incelenmesi gereken bir baska konu da Merkez Bankasi’'nin
rezervleridir. Merkez Bankasi’'nin bilango ici dbviz pozisyonu Mayis ayinda yaklasik 14
milyar USD artis kaydetmis, swap pozisyonunun sinirli azalisi ile birlikte rezervlerde ciddi
bir katki saglanmistir. Mart ayinda yasanan siyasi gelismeler sonrasi, Nisan datasinda
bilanco igi pozisyon 22,6 milyar USD gerileme kaydetmistir. Dolayisiyla Mayis gelismeleri
TCMB rezervleri acisindan ¢ok olumlu olarak dederlendirilebilmektedir. Haziran ayinda ise
rezervlerde sinirli bir kayip izlenmis olup, rezervlerin seviyesi ve déviz alimlarinin seyri

takip edilmesi gereken 6nemli gdstergelerdir.

Piyasa katilimcilari anketine dénmek gerekirse, Merkez Bankasi Para Politikasi Kurulu’nun
bundan sonraki Temmuz ve Eylll Para Politikasi Kurul toplantilarinda belirgin faiz indirim
beklentileri mevcuttur. Bu aylar icin ortalama faiz beklentileri sirasiyla %43,0 ve %40,38

seviyesinde bulunmaktadir. Sene sonu beklentisi ise %36,07 seviyesindedir.

TUIK tarafindan yayinlanan 1G25 biiyiime verilerini incelendiginde, %2 olarak aciklanan
yillik rakamin pandemi déneminden bu yana en dusik seviye olmasi dikkat gekicidir.
Mevsim ve takvim etkilerinden arindirilmis ceyreklik bazda biylime ise %1 seviyesinde
gerceklesmistir. Bu rakam 2C24 ve 3C24'te kaydedilen negatif seviyelerin Uzerinde
kalmakla birlikte, 4C24'teki %1,7'ye gore gerileme icermektedir. Diger yandan, yerlesik
hane halklarinin tiiketim harcamalarinda GSYiH'ye paralel %2 seviyesinde artis soz
konusudur. Ekonomik aktiviteyi analiz etmek igin kullandigimiz bir baska 6nemli veri olan
sanayi Uretiminde, takvim etkisinden arindirilmis datada, Ug aylik hareketli ortalamanin
yillik dedisimi olarak bakildiginda, Mart ayindan Nisan ayina toplam sanayi sektori
blylimesi %0,69'dan %1,36’ya, imalat sanayi ise %0.31'den %0,91'e artis kaydetmistir.
Onceki aylarda ¢ok etkili olan diger ulasim aracglari imalati ise -2,78'den -1,66ya dogru
ylkselmistir. S6z konusu alt kalemin sanayi Uretim datasinda oldukca etkili oldugu

distnltlmektedir.

Son bir yilda EUR'nun USD’a kars! YoY bazda dederlenmesi yaklasik %5,1 seviyesinde
gerceklesmistir. USD bazl dis ticaret verilerine baktigimizda, Tlrkiye'nin Euro Bolgesi
Ulkelerine ihracatinin %8 seviyesinde artis gosterdigi gorilmektedir. Tirkiye’nin ihracatinin
%47'si Euro Bolgesi Ulkelerine yapilmakta olup ithalat %60 USD bazhdir. Bu dogrultuda

ticaret hadlerinin Turkiye lehine seyrettigi séylenebilmektedir.

Yurt disi piyasalarda ise, ABD Mayis TUFE datasi beklentilerin altinda gelmis olup %0,08
olarak gergeklesen verinin kiralardan gok net sekilde etkilendigi gorilmektedir. Dolayisiyla

asil katkinin hizmetlerden geldigi, temel mallar tarafinin ise negatif katki verdigi
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gorilmektedir. Ancak gida tarafinda bir miktar hizlanan bir fiyat hareketi s6z konusu olup
genel beklenti tarifelerin orta-uzun vadede mutlaka enflasyon Uzerinde olumsuz etki
yapacak olmasidir. Bu durum FED acgisindan da karar vermeyi zorlastirmakta dolayisiyla bu
sartlar altinda, yeni bir faiz indirimi éngérilmemektedir. Buna karsin, 2026 vyilinda
indirimler hizlanabilir ama kisa dénemde, firmalarin 6zellikle Cin‘den yaptiklari énden
yuklemeli ithalatla birlikte tarifelerden daha az etkilenmesi ihtimali mevcuttur. Burada
dzellikle Pazar pay! endiselerinin de hakim olacadi disinilebilir. Dolayisiyla Mayis TUFE

datasini bu yénden de incelemek gerekmektedir.

2025 yilinin ilk yarisinda dezenflasyon ve TCMB'nin politika faizi patikasi hisse senedi
piyasalar icin takip edilen énemli faktorlerdir. Ik yarida enflasyon gériinimiindeki
iyilesme faiz indirimi beklentilerini giindeme getirse de bdlgedeki politik ve jeopolitik
risklerin artmasi bu sirecin gecikmesine neden olmustur. Beklentiler ve gerceklesmeler
arasinda olusan bu fark hisse senedi piyasalarinda ytksek oynaklik ile sonuclanmistir. Yilin
ilk ceyredginde 300 USD seviyesini test eden Bist-100 endeksi, dénem iginde 220 USD
seviyelerine kadar inse de dénemi 250 USD seviyelerinde kapatarak ilk yarida dolar

bazinda deder kaybina ugramistir.

Jeopolitik tansiyonun artmasi, Avrupa Birligi'ne bagl lkelerdeki savunma sanayi
harcamalarinin GSYiH’ye oraninin %5 oranina cekilmek istenmesi ve yeni is alimlariyla
birlikte savunma sanayii hisseleri kuvvetli bir ilk yari gecirirken, yuksek oynaklikla birlikte
donem doénem bankacilik endeksinin Bist-100 endeksinde etkili oldugunu gézlemlenmistir.
GUgllu Turk lirasi ihracatgl sirketlerin maliyetlerinde baski yaratmaya devam ederken,

ylksek reel faiz sanayii sirketlerin bilangolarini olumsuz yénde etkilemistir.

Bu dénemde fon ydnetiminde, savunma sanayii sirketlerinin ylikselisinden yiksek oranda
yararlanmaya calisilirken, havacilik ve bankacilik sektériinde aktif yonetim sergilenerek
ylkselis dénemlerinde portfoylerde yiklli oranlarda tasinmistir. EUR/USD paritesindeki
yukselis, ihracatcl sirketlerin Gzerindeki maliyet baskisini azaltmasi sebebiyle senenin ilk
yarisinda secici olarak ihracatgi sirketlere yer verilmistir. Defansif yapisi ve enflasyon (st

ciro bliylmesi sebebiyle Telekom sirketleri yatirim yapilan sektérler arasinda olmustur.

Onimuizdeki dénemde yiiksek oynakligin devam etmesi beklenirken, faiz indirim siireci ve
bu sirecin sirket finansallarindaki etkileri yakindan takip edilerek bununla birlikte Bist-100
endeksi icerisinde sektdrel rotasyondan faydalanilarak kistas Ustl getiri yaratma hedefi

surdurilecektir.
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BOLUM B: FON KURULU FAALIYET RAPORU, FON PORTFOY DEGERI-NET VARLIK
DEGERI TABLOLARI ve FON PERFORMANSINA ILiSKIN BILGILER

Fon kurulu faaliyet raporu, bilanco tarihi itibariyle fon portféy dederi ve net varlik

degeri tablolari, performans sunum raporu ekte yer almaktadir.

BOLUM C: FON HARCAMALARI iLE ILGILI BILGILER

Fon portfoylinde yer alan varliklarin alim satimina Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler
A.S. ve Yapi ve Kredi Bankasi A.S. aracihik etmektedir. Fon portféylne yapilan pay alim
satim islemlerine ise ayrica ATA Yatinm Menkul Dederler A.S., Finans Yatirm Menkul
Dedgerler A.S., Oyak Yatinrm Menkul Dederler A.S., TEB Yatinrm Menkul Dederler A.S.,
Ziraat Yatinm Menkul Dederler A.S., ING Yatinrm Menkul Dederler A.S., Gedik Yatirim
Menkul Degerler A.S., BGC Partners Menkul Degerler A.S., Is Yatinm Menkul Degerler
A.S., Credit Suisse AG ve Merrill Lynch Yatirnm Bank A.S. aracilik etmektedir. S6z konusu

aracilik islemleri icin uygulanan komisyon oranlari asadida yer almaktadir:

i. Pay komisyonu: Azami 0,0010
ii.  Yabanci pay komisyonu: Azami 0.0012
iii.  VIOP komisyonu: Azami 0,000294
iv.  Altin islem komisyonu: Azami 0,00042
V. Borglanma Araclari: Allm satimlarda islem tutan Gzerinden BIST tescil Ucreti
6denmektedir.
vi. Takasbank Para Piyasasi Islemleri: Islem tutar (izerinden Takasbank islem
Komisyonu éddenmektedir.
vii.  Ters Repo Islemleri: Gecelik ters repo ve vadeli ters repo islemlerinde islem tutari

Uzerinden BIST tescil Ucreti 6denmektedir.

Yukaridaki komisyon oranlarina BSMV dahil olmayip, BIST tarafindan tahsil edilen borsa

pay! ve tescil lcreti dahildir.
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Fon Malvarligindan Yapilabilecek Harcamalarin 6 Aylik Donemde Fon Net
Varhik Degerine Orani

Asadida fondan yapilan harcamalarin 6 aylik tutarinin ortalama fon toplam degerine

orani yer almaktadir.

01.01.2025 - 30.06.2025 déneminde : i) DRl TL Tutar
Orani (%)

Fon Yonetim Ucreti 0.995529% 39,348,773.24
Denetim Ucreti Giderleri 0.001040% 41,103.99
Saklama Ucreti Giderleri 0.011943% 472,053.53
Aracilik Komisyonu Giderleri 0.087122% 3,443,552.85
Kurul Kayit Ucreti 0.005941% 234,836.48
Diger Faaliyet Giderleri 0.018031% 712,685.80
Toplam Faaliyet Giderleri 44,253,005.89

Ortalama Fon Portfoy Degeri 3,952,548,898.75

Toplam Faaliyet Giderleri / Ortalama Fon Portféy Degeri 1.119607%

Fon‘dan karsilanan toplam giderlerin (fon isletim gideri kesintisi dahil) Gst sinirn fon net
varlik dederinin yillik %?2,28'i (ylzde ikivirgllyirmisekiz) olarak uygulanmaktadir. Her
takvim vyilinin son isglnu itibariyla, yillhlk fon toplam gider kesintisi oraninin asilip
asilmadidi, ilgili yil igin hesaplanan ginlik ortalama fon net varlik dederi esas alinarak,
Sirket tarafindan kontrol edilir. Yapilan kontrolde belirtilen oranin asildiginin tespiti halinde

asan tutar ilgili dénemi takip eden 5 is gund icinde Sirket tarafindan fona iade edilir.

BOLUM D: ODUNGC MENKUL KIYMET ISLEMLERI VE TUREV ARAC ISLEMLERINE
ILISKIN BILGILER

01.01.2025 - 30.06.2025 déneminde Fon adina Vadeli islem ve Opsiyon Piyasas’’ nda
3,905,053,570.00 TL' lik kisa; 3,599,463,810.00 TL’ Ilik uzun VIOP islemi
gerceklestirilmistir.

01.01.2025 - 30.06.2025 déneminde VIOP islemlerinden elde edilen gelirler ile olusan
giderlerin detayi asadidaki gibidir:

Vadeli islem Sézlesme Gelirleri : 108,845,450.00 TL
Vadeli islem Sézlesme Giderleri : 125,252,650.00 TL
Vadeli islem Sézlesmeleri Teminat Faiz Gelirleri : 7,146,030.61 TL
Vadeli islem Sézlesmeleri islem Komisyonlari : 1,181,962.02 TL

01.01.2025 - 30.06.2025 déneminde Fon adina herhangi bir 6diing menkul kiymet islemi
gergeklestirilmemistir.
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EKLER:

1. Fon kurulu faaliyet raporu

2. Performans sunum raporu
3. Fon portfoy degeri ve net varlik dederi tablolari

Ersin PAK Burcu UZUNOGLU
Genel Mudur Yardimcisi Direktor
(Fon Kurulu Uyesi) (Fon Kurulu Uyesi)
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