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TURKIYE HAYAT ve EMEKLILIK A.S.
KARMA EMEKLILIK YATIRIM FONU
FON KURULU FAALIiYET RAPORU
(01.01.2025-31.12.2025 DONEMI )

1- GENEL BIiLGIiLER

Fon’un Unvam Turkiye 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 L
100.000.000.000 (ytizmilyar) 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 Capital Portfoy Yonetimi A.S.
Girol Sami OZER Fon Kurulu Uyesi Tiirkiye Hayat ve Emeklilik A.S.
Nesrin KAYGUN Fon Kurulu Uyesi Tirkiye Hayat ve Emeklilik A.S.

4- FON PORTFOY YONETICILERI
Bora PORTAL, Goktiirk AYDEMIR
5- PIYASA DEGERLENDIRMESI

2025 yili, kiiresel olgekte para politikalarinda normallesme adimlarinin atildigi, ancak jeopolitik ve
siyasi belirsizliklerin es zamanli olarak arttigi bir dénem oldu. Gelismis {ilke merkez bankalari,
enflasyonla miicadelede 6nemli bir mesafe kat ederken, bilylime ve finansal istikrar arasindaki dengeyi
gOzeten daha temkinli bir politika izledi.

ABD ekonomisi, yilin ikinci yarisinda beklentilerin iizerinde bir biiyiime performansi sergilese de
istihdam piyasasinda gézlenen kademeli soguma, Amerikan Merkez Bankasi’nin (Fed) politika alanini
belirleyen temel unsur olarak 6ne ¢ikti. Bu ¢ergevede Fed, uzun stiredir piyasalar tarafindan fiyatlanan
faiz indirim donglisiine girerek politika faizini kademeli sekilde %3,50-%3,75 araligina ¢ekti. Sz
konusu adimlar, kiiresel likidite kosullar1 agisindan daha 6ngoériilebilir bir zeminin olusmasina katki
sagladi.

Bununla birlikte, ABD’de yilin son c¢eyreginde yasanan ve 43 giin siiren hiikiimet kapanmasi,
ekonomik veri akiginda gegici aksamalara yol agarken, para politikasina iliskin iletisimin énemini bir
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kez daha 6n plana g¢ikardi. Fed yonetiminin fiyat istikrar1 ve bliylime dengesine ydnelik temkinli
durusunu korumasi, piyasalarda ani fiyatlama davranislarinin sinirl kalmasini sagladi.

Avrupa tarafinda ise Avrupa Merkez Bankas1 (ECB) ve Ingiltere Merkez Bankasi (BoE), enflasyon
hedeflerine bagl kalarak daha kademeli ve ihtiyatli bir gevseme patikasi izledi. Bolge ekonomisi,
Fransa’daki mali disiplin tartismalar1 ve Almanya’daki biiylime revizyonlar1 nedeniyle baski altinda
kalsa da para politikas1 durusunun 6ngoériilebilirligi finansal piyasalardaki dalgalanmalar1 sinirladi.
Rusya—Ukrayna savasina yonelik yaptirimlarin 2026 ortasina kadar uzatilmasi, jeopolitik risklerin orta
vadede de giindemde kalacagini gdsterdi.

Asya piyasalarinda ise Japonya Merkez Bankasi’nin (BoJ), kiiresel egilimin aksine faiz artirarak
politika faizini %0,75 seviyesine yiikseltmesi dikkat ¢ekti. Bu adim, oOzellikle kiiresel tahvil
piyasalarinda ve carry trade islemlerinde donemsel dalgalanmalara neden olurken, yatirimeilarin risk
yonetimine daha segici yaklasmasini beraberinde getirdi.

Emtia ve enerji piyasalari, jeopolitik gelismeler ve giivenli liman arayislarinin etkisiyle ne ¢ikti. Altin
fiyatlar1, Fed’in faiz indirim siireci, artan jeopolitik riskler ve merkez bankalarinin rezerv
cesitlendirme egilimleriyle birlikte tarihi yiiksek seviyelere ulasti. Glimiis fiyatlar1 da arz kisitlar1 ve
yatirim talebindeki artisin etkisiyle giiclii bir performans sergiledi.

Yurt iginde 2025, Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasinin (TCMB) kararli durusunun ve
dezenflasyon siirecinin meyvelerini vermeye basladigi bir yil oldu. Ekonomik aktivitede dngorilen
yavaglamaya paralel olarak enflasyonda belirgin bir diisiis kaydettik. TCMB, veri odakli yaklagimiyla
yil boyunca toplamda 9,5 puanlik faiz indirimine giderek piyasayi destekledi. Gegen yil %44,38 olan
yillik enflasyonun bu y1l %30,89 seviyesine gerilemesi, uygulanan programin basarisini teyit etti.
2026, Tiirkiye ekonomisi i¢in dezenflasyon siirecinin koklestigi ve para politikasinda normallesme
adimlarinin  belirginlestigi bir y1l olmaya adaydir. TCMB’nin kararli durusuyla enflasyon
beklentilerinin ¢ipalanmasi ve reel faiz ortaminin korunmasi, Tiirk lirasi cinsi varliklara olan talebin
yil boyunca canli kalmasini1 destekleyecektir. Siki para politikast durusunun meyvelerini vermesiyle
birlikte, TCMB’nin "ihtiyath ve kademeli" bir faiz indirim donglsu izlemesini bekliyoruz. Para
politikasindaki siki durusun, mali disiplin ve biitge dengesiyle desteklenmesi, yonetilen fiyatlar ve
iicret ayarlamalarinin enflasyon hedefiyle uyumlu gergeklesmesi, dezenflasyon siirecinin basarisi i¢in
kritik olacaktir. 2026'min ilk yarisinda, parasal sikilagtirmanin gecikmeli etkileriyle ic talepte
dengelenme ve ekonomik aktivitede gorece yatay bir seyir bekliyoruz. Ancak yilin ikinci yarisinda,
faiz indirimleri ile finansman maliyetlerinin diismesi ve parasal kosullarin gevsemesiyle kapsayici ve
genele yayilan bir biiyiime ivmesi yakalanabilir.

Bu kapsamda, 2026 yilinda hem biiyliime temalarina yonelik varliklara hem de defansif enstriimanlara
yer veren, cesitlendirilmis ve dengeli bir fon dagilimi yaklagimini benimsiyoruz. Giiciin daha yaygin
ve parcali bicimde dagildigi, “cok kutuplu” bir kiiresel diizenle kars1 karsiya oldugumuz bu dénemde,
jeopolitik risklerin 2026 yil1 boyunca da giindemde kalmasini bekliyoruz.

2026 yil1 baz senaryomuza gore risk profillerine gore sepetlerde ortalama %40 sabit getirili TL fonlar,
%20 yurt i¢i hisse senedi fonlar1, %20 yurt dis1 hisse senedi fonlar1 ve %20 oraninda hedge (korunma)
amacli kiymetli maden fonlarinin gérece pozitif ayristirabilecegi kanaatindeyiz.

6- FONUN PERFORMANS BILGILERI
31.12.2025 tarihi itibariyle fonun birim pay degeri 0,120385 olarak gerceklesmistir.

01.01.2025 — 31.12.2025 tarihleri arasinda fonun getirisi % 52,64 ve Karsilastirma Olgiitii getirisi %
38,27 olarak gerceklesmistir.

7- FONUN PORTFOY BILGILERIi

31.12.2025
Fon Net Varlik Degeri (TL) 3.729.842.293,23
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Dolasimdaki Pay Sayisi (Adet) 30.982.740.556,551
Birim Pay Degeri (TL/Adet) 0,120385
Portfoy Dagilim % 31.12.2025
Yabanci Hisse 35,29%
Hisse 18,32%
Kamu Dig Borglanma Araglari 13,81%
Yabanci Borsa Yatirim Fonlari 7,13%
Ozel Sektér Dis Borglanma Araclar 7,12%
Borsa Yatirim Fonlar1 Katilma Paylari 6,29%
Yatirim Fonlar1 Katilma Paylar1 5,70%
Vadeli Islemler Nakit Teminatlar 3,44%
Takasbank Para Piyasasi 1,04%
Girigim Sermayesi Yatirim Fonlarn Katilma Paylar 1,02%
VDMK 0,70%
Kira Sertifikas1 TL 0,14%
TOPLAM 100,00%

8- FONUN YATIRIM STRATEJISI ve KARSILASTIRMA OLCUTU

Fon, her birinin degeri fon portfoyiliniin %20'sinden az olmayacak sekilde, fon portfdyiiniin en az
%80'1 ortaklik paylar ile bor¢lanma araglarindan olugan "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, alinan risk basina
getirinin ve parite riski gibi kistaslarin 6n planda oldugu aktif yonetim anlayisiyla uzun vadeli yatirim
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 yatirtlamaz.

Fon’un karsilagtirma olgiitii; %30 BIST-KYD Altin Fiyat Agirlikli Ortalama Endeksi+%20 BIST-
KYD Kamu Eurobond (TL) Endeksi + %10 BIST 100 Getiri Endeksi + %20 Nasdag Composite
Endeksi (Total Return)+ %20 S&P 500 Endeksi (Total Return) olarak belirlenmistir. (Yabanci
endeksler TL cinsinden hesaplanacaktir). (31.12.2025 Fonun karsilastirma olgiiti %20 Nasdaq
Composite Endeksi (Total Return), %25 S&P 500 Endeksi (Total Return), %25 BIST 100 Getiri
Endeksi, %10 BIST-KYD REPO (BRUT) Endeksi ve %20 BIST-KYD KAMU EUROBOND USD
(TL) Endeksi olarak belirlenmistir. (Yabanci endeksler TL cinsinden hesaplanacaktir))

9- FON KURULU TOPLANTILARI

01.01.2025-31.12.2025 donemi igerisinde Fon kurulu olagan toplantilarini gergeklestirmis olup, Fonun
performansi basta olmak lizere piyasalardaki ve sektordeki gelismeler goriisiilmiistiir. 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.
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2) 27.03.2025 tarih ve 2 sayili fon kurulu toplantisinda; Fon‘un bagimsiz denetim firmasi tarafindan
hazirlanan 01.01.2024 - 31.12.2024 donemine 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 ¢ercevesinde incelenmistir.

Hazirlanmis finansal tablolarin Fon’un aktifleri, pasifleri, finansal durumu, kar ve zarar ile ilgili
gercek durumu diiriist bir bigimde yansittig1 ve fiyat raporlariin fon ictiiziigiine, 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 oy birligi ile 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 doénemine ait Bireysel Emeklilik Yatirim Fonlari 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 Y1l1 Bagimsiz Denetimine iliskin olarak "DRT Bagimsiz Denetim ve
Serbest Muhasebeci Mali Miisavirlik A.S.” ile s6zlesme imzalanmasina toplantiya katilanlarin oy
birligi ile karar verilmistir.

5) 11.06.2025 tarih ve 5 sayili fon kurulu toplantisinda; Turkiye Hayat ve Emeklilik A.S.
biinyesindeki Risk Yonetimi Miidiirliigli tarafindan haftalik olarak kontrol edilen fonun volatilite ve
risk degeri bilgilerine gbére 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 oy birligi ile karar verilmistir.

6) 05.09.2025 tarih ve 6 sayili fon kurulu toplantisinda; Turkiye Hayat ve Emeklilik A.S.
bilinyesindeki Risk Yonetimi Miidiirliigh tarafindan haftalik olarak kontrol edilen fonun volatilite ve
risk degeri bilgilerine gbre son 4 ay igerisinde fonun volatilite ve risk degerinin siklikla “5” olarak
oldugu raporlanmis olup, Rehber kapsaminda, Fon tanittim formundaki “7” olan risk degerinin “5”
olarak degistirilmesi ve SPK nezdinde gerekli bildirimlerin yapilarak degisikligin KAP‘ta ilan
edilmesine oy birligi ile karar verilmistir.

7) 06.11.2025 tarih ve 7 sayili fon kurulu toplantisinda; Fonun karsilastirma Ol¢iitiiniin asagidaki
sekilde degistirilerek izahnamenin 2.5 maddesinin degisikligi i¢cin Sermaye Piyasasi Kurulu’na
bagvuruda bulunulmasina toplantiya katilanlarin oy birligi ile karar verilmistir.

8) 06.11.2025 tarih ve 8 sayili fon kurulu toplantisinda; Fon portfoyiinde BIST tarafindan hesaplanan
endekslerde iken daha sonra BIST tarafindan hesaplanan endekslerden ¢ikarilms ortaklik paylarinin,
yatirimcinin gelir kaybina ugramadan ve likitide kosullart gézoniinde bulundurularak 30 isgiinii
igerisinde fon portfdyiinden satisinin yapilmasina toplantiya katilanlarin oy birligi ile karar verilmistir.

9) 08.12.2025 tarih ve 9 sayili fon kurulu toplantisinda; Fon’un karsilastirma olgiitii degisikliginin
gercgeklestirilmesini teminen 06.11.2025 tarihinde 09 sayili toplantida alinan kararin, asagidaki tabloda
yer aldig sekli ile degistirilmesine toplantiya katilanlarin oy birligi ile karar verilmistir.
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Ictiiziik, izahname ve tamtim formunun son haline ve ictiiziik, izahname ve fon tamtim formu tadil
metinlerine internet sitemizin ana sayfasinda ‘“‘Bireysel Emeklilik” basligi altinda bulunan “Stirekli
Bilgilendirme” boliimiinden ulasilabilinir. Ayrica ilgili dokiimanlar KAP ta da yayimlanmaktadir.

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



