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TANIM

Emeklilik Yatinrm Fonu, Emeklilik Sirketleri tarafindan emeklilik sézlesmesi cercevesinde alinan ve
katihmcilar adina bireysel emeklilik hesaplarinda izlenen katkilarin, riskin dagitiimasi ve inancgh miulkiyet
esaslarina gore isletiimesi amaciyla olusturulan malvarlididir. Siresiz olarak kurulan fonun tizel kisiligi
yoktur. Fon, Zurich Yasam ve Emeklilik bireysel emeklilik planlari kapsaminda katilimcilara sunulur.

FONUN AMACI

Fonun yatirim amaci hem sermaye kazanci hem de temettl ve faiz geliri elde etmeyi hedefleyen fondur.
Dedisken emeklilik fonu, portféy varlik yapisini piyasalarin durumu ve konjonktire bagh olarak
gerektiginde son derece hizli ve ani sekilde dedistirmeye miisait yapiya sahip olan bir fondur.

YATIRIM STRATEJISI

Fon, dedisen piyasa kosullarina gére Yonetmelik’in 5. maddesinde belirtilen varlik tirlerine yatinm yapan,
sermaye kazanci ve faiz geliri elde etmeyi hedefleyen fondur. Fon’un varlik dagihmi énceden belirlenmez.
Piyasalarda olusabilecek firsatlardan faydalanmak amaciyla fon portféylinde bulunan yatirim araglari
Uzerinden alim satim islemleri yapabilir. Fon y6netimi sirasinda yatinm yapilacak sermaye piyasasi
araglarinin segiminde nakde doénlisimui kolay ve riski az olanlar tercih edilir. Yatinm yapilan varliklar
gergevesinde fonun volatilite araliklarinin karsilik geldigi risk dederi 1 ila 2 arahdinda kalacaktir.

Karsilastirma olgltl dikkate alinmakla birlikte, piyasa kosullarina gore, asadidaki bant araliklarinda
pozisyon alinabilecektir.
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Asgari Azami
) )

VARLIK ve ISLEM TURU

Yurtici Ortaklik Paylari 0 100
Kamu I¢ Borclanma Araclari 0 100
Kamu Dis Borclanma Araclari 0 20
Yurtici Ozel Sektér Borclanma Araclari (*) 0 100
Ters Repo Islemleri (Borsa ici ve Borsa Disi) 0 10
Takasbank Para Piyasasi ve Yurtici Organize Para Piyasasi Islemleri 0 10
Repo (Borsa ici ve Borsa Disi) 0 10
Vadeli Mevduat, Katilma Hesabi (D6viz/TL) 0 25
Altin ve Diger Kiymetli Madenler ile Bunlara Dayali Sermaye Piyasasi Araclari 0 20
Gayrimenkul Sertfikalari 0 20
Dévize Endeksli ic Borclanma Araglari 0 20
Varliga Dayali Menkul Kiymetler 0 20
Gelir Ortakhdi Senetleri 0 20
Yatinm Fonu Katilma Paylari, Girisim Sermayesi Yatinm Fonu Katilma Paylari, 0 20
Gayrimenkul Yatinm Fonu Katilma Paylar ve Girisim Sermayesi Yatinm Ortakligi Paylari

Araci Kurulus ve Ortaklik Varantlan 0 15

Fon portféylinde yer alan repo islemine konu olabilecek para ve sermaye piyasasi araglarinin rayig bedelinin
%10’una kadar borsada veya borsa disinda repo yapilabilir.

(*) Fon, borsada islem gérmeyen 6zel sektér borglanma araglarini fon portfoy dederinin %10’unu
gecmeyecek sekilde portféyline dahil edebilir.

Fon, Kurul'un dlzenlemeleri uyarinca yapilacak bir sozlesme cercevesinde herhangi bir anda fon
portféylintin en fazla %50’si tutarindaki para ve sermaye piyasasi araclarini 6ding verebilir veya fon
portféylnin en fazla %10’u tutarindaki para ve sermaye piyasasi araglarini éding alabilir ve 6ding alma
orani ile sinirli olmak lizere acia satis islemi yapabilir. Odiing verme ve alma islemi en fazla doksan is
glnl sureyle yapilir. Fon portféylinden 6ding verme islemi, 6ding verilen para ve sermaye piyasasi
araglarinin en az %100’G karsihidinda nakit veya devlet i¢ borglanma senetlerinden olusabilecek teminatin
fon adina Takasbank'ta bloke edilmesi sartiyla yapilabilir. Teminat tutarinin édiing verilen para ve sermaye
piyasasl araclarinin piyasa dederinin %80‘inin altina dismesi halinde portfoy yoneticisi teminatin
tamamlanmasini ister. Fonun taraf oldugu 6diing verme ve alma stzlesmelerine, fon lehine tek tarafli
olarak s6zlesmenin fesih edilebilecegine iliskin bir hikmin konulmasi mecburidir.

FONUN KARSILASTIRMA OLGUTU

%100 BIST-KYD Repo (Brit) Endeksi

FON KURULUS BILGILERI

4632 sayili Bireysel Emeklilik Tasarruf ve Yatirnm Sistemi Kanununun 15. maddesine dayanilarak emeklilik
s6zlesmesi gergevesinde alinan ve katilimcilar adina bireysel emeklilik hesaplarinda izlenen katkilarin,
riskin dagitilmasi ve inangh milkiyet esaslarina gore isletilmesi amaciyla Oyak Emeklilik A.S. tarafindan
kurulan Oyak Emeklilik A.S. Esnek Emeklilik Yatirm Fonu, 27/04/2004 tarihinde ticaret siciline tescil
edilmistir.

Fon unvani, kurucunun unvan degisikligi sebebiyle sirasiyla Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 22/01/2009 tarih
ve 15-62 sayili izni ile "ING Emeklilik A.S. Esnek Emeklilik Yatirrm Fonu” ve 17/08/2015 tarih ve 8548
sayil izni ile *NN Hayat ve Emeklilik A.S. Esnek Emeklilik Yatinm Fonu” olarak degistirilmistir.



Ote yandan, NN Hayat ve Emeklilik A.S. Esnek Emeklilik Yatirm Fonu’nun unvani, Sermaye Piyasasi
Kurulu'nun 02/08/2017 tarih ve 12233903-310.01.06-E.9151 sayili izni ile "NN Hayat ve Emeklilik A.S.
Dengeli Degisken Emeklilik Yatirim Fonu” olarak degistirilmistir.

DONEM ICINDE MEYDANA GELEN DEGISIiKLIKLER

2025 yili ilk yarisinda fon ictliziigu ve izahnamesinde herhangi bir degdisiklik yapilmamistir.

FONUN FAALIYET GOSTERDiIGI PIYASAYA iLiSKIN BILGILER

2025 Ilk Alti Aylik Hisse Senedi Piyasasi Degerlendirmesi

2025 yilinin ikinci ceyredi, Borsa Istanbul yatinmcilar acisindan sinirli bir getiriyle tamamlanmis ve
beklentilerin altinda kalmistir. BIST-100 Endeksi, donem boyunca yalnizca %3,0 oraninda artis gostererek
alternatif yatinm araglarina kiyasla zayif bir performans sergilemistir.

Klresel hisse senedi piyasalarinda ise, Nisan ayi basinda yasanan “Kurtulus GuUnu” kaynakl kisa sureli
panik havasina ragmen toparlanma edilimi etkili olmus ve endeksler ceyrek genelinde pozitif bélgede
kapanmistir. Bu gergevede BIST-100, yilin ilk yarisi itibariyla kiiresel 6lgekte en zayif performans gosteren
endekslerden biri olmustur.

Yurt icinde hisse senedi piyasalarinin geride kalmasinda, ikinci ceyrek boyunca sliregelen i¢ politik
belirsizlikler ile Haziran ayinda sok etkisi yaratan Israil-Iran catismasinin etkili oldugu degerlendirilmistir.
Bu gelismeler, yatirimci glivenini zayiflatirken, 6zellikle yabanci yatirnmci ilgisinin sinirh kalmasina ve yerli
yatinmcilarin hisse senedi yogun fonlardan gikis yapmasina neden olmustur.

Ote yandan, ceyrek sonuna dogru israil-iran arasinda saglanan ateskesin yarattigi iyimserlik ile birlikte
enflasyon beklentilerinde gérilen dlisus, piyasalarin kademeli olarak toparlanmasini desteklemistir. Bu
gelismeler dogrultusunda, Borsa Istanbul’da yatirrmci algisinin yeniden olumluya dénmeye basladidi
gdzlemlenmektedir.

2025 ilk Alt1 Aylik Tahvil Bono Piyasasi Degerlendirmesi

Nisan ayinda yilbasindan itibaren enflasyon beklentilerinde yasanan dlsls, piyasalarda satis baskisinin
siirmesine neden olmustur. Bu siirecte, 10 yilhik tahvil faizleri ay sonunda %?34,6 seviyelerine kadar
ylkselmistir. Mayis ayinda ise Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi‘nin (TCMB) rezerv biriktirme slrecine
yeniden basladidi gézlemlenmistir. Rezervlerdeki iyilesme ve kur geciskenliginin sinirli kalmasi, tahvil
piyasasinda kismi de olsa olumlu bir etki yaratmistir.

Haziran ayinda TCMB rezervlerinin yeniden artis gostermesi ve enflasyondaki gerilemenin devam etmesi
ile birlikte, piyasa beklentilerinin altinda gelen enflasyon verileri 10 yillik tahvil faizlerinde %31 seviyelerine
kadar geri cekilme saglamistir. Ancak, enflasyondaki iyilesme ve olasi faiz indirimi beklentilerine ragmen,
siyasi riskler nedeniyle uzun vadeli tahvil faizleri ylksek seviyelerini korumaktadir.

Kisa vadeli tahvil cephesinde ise Mart ayinda %38 seviyelerinde bulunan 2 yilhik tahvil faizleri, yasanan
gelismelerle birlikte %50,85’e kadar ylkselmis, ardindan Haziran ayi sonunda %40 seviyelerine
gerilemigtir.

Oniumiizdeki dénemde bono ve tahvil fiyatlamalarinda belirleyici unsurlar; éncelikle enflasyonun seyri ve
TCMB'nin para politikasi, devaminda ise dis politika gelismeleri olacaktir.

2025 ilk Alti Aylik Eurobond Piyasasi Degerlendirmesi



2025 yilinin ikinci ceyregine 318 baz puan seviyesinden baslayan Tiarkiye’nin 5 yillik kredi risk primi (CDS),
ceyrek boyunca dalgali bir seyir izledikten sonra 29 baz puanlik distsle 289 seviyesinde geyredi
tamamlamistir. Mart ayinda yasanan gelismelerin etkisiyle ikinci geyrege belirsizlik ortaminda giren Tlrkiye
varliklari, 6zellikle Nisan ayinda artan politik ve jeopolitik gerginliklerin etkisiyle CDS priminde sert ve kisa
sireli yukselisler yasamistir. Bu dénemde CDS seviyesi 378 baz puana kadar yukselmis, ayni tarihlerde 5
yillik USD cinsi eurobond faizi %7,50 seviyesini test etmistir. Ayrica, ABD 5 yillik tahvil faizi de geyregin
en ylksek seviyesi olan %4,17'ye ulasmistir.

Nisan ayinin ikinci yarisindan itibaren Tlrkiye eurobond piyasasinda daha olumlu bir hava hakim olmus,
yatirnmci algisindaki iyilesmeyle birlikte 5 yillik USD cinsi eurobond faizi ¢ceyrek sonunda %6,51 seviyesine
kadar gerilemistir. Ozellikle kisa vadeli eurobondlara yerli yatirrmcilardan gelen sirekli talep, bu segmentte
fiyatlarin gligli kalmasina katki saglamistir.

Artan piyasa volatilitesi nedeniyle birincil eurobond piyasasinda yilin ilk ceyredine kiyasla daha sinirli ihrag
aktivitesi go6zlemlenmistir. Bununla birlikte, azalan risk algisi ile birlikte Hazine, Mayis ayinda
gerceklestirdigi 2032 vadeli USD cinsi eurobond ihracini %7,25 kupon orani ve ABD Hazine tahvilleri
Uzerine 308 baz puan spread ile tamamlamis; toplam 2 milyar USD tutarinda borglanma gergeklestirmistir.
Bankacilik tarafinda ise Halkbank ve Eximbank ikinci ceyrekte uluslararasi piyasalarda ihrag gergeklestiren
kurumlar olmustur.

Ceyrek boyunca bazi tarifelere iliskin belirsizlikler siirse de, ABD 10 yilhik Hazine tahvil faizinin %4'lUn altina
kalici olarak gerileyememesi dikkat cekmistir. Ancak, Dolar Endeksi'nde gézlemlenen zayiflama gelismekte
olan ulkelerin déviz cinsi borglanma araclarina olan talebi desteklemis, bu da Tirkiye eurobond piyasasinin
ikinci ceyregdi olumlu bir sekilde tamamlamasina katki saglamistir.

2025 ilk Alt1 Aylik Altin Piyasasi Degerlendirmesi

2025 yihnin ikinci geyredine 3.145 USD seviyesinden baslayan ons altin, donem sonunda yaklasik %4,6
deder kazanarak 3.290 USD seviyesinden kapanmistir. Boylelikle altin, yilin ilk yarisinda toplamda %24
getiri saglayarak bircok varlik sinifinin Gzerinde bir performans sergilemistir.

Altin talebine ceyreklik bazda bakildiginda, 6zellikle miicevherat talebinde gerileme dikkat cekmistir. Ilk
ceyrekte 425 ton olan mulcevherat talebi, ikinci ¢eyrekte 356 tona dliserken; merkez bankalarinin altin
talebi de ayni donemde 248 tondan 166 tona gerilemistir. Yatinnm talebi tarafinda ise yilin ilk ceyreginde
gorilen 551 tonluk yliksek talep, ikinci geyrekte bir miktar azalarak 477 ton seviyesine dismistlr. Toplam
talep, yilin ilk ceyredginde 1.304 ton iken ikinci ceyrekte 1.077 ton olarak gergeklesmistir. Bu gerileme,
altinin ikinci geyrekteki performansinin sinirli kalmasinda etkili olmustur.

Ote yandan artan jeopolitik riskler, kiiresel ticaret politikalarindaki belirsizlikler ve yiiksek fiyat seviyeleri,
gavenli liman olarak altina olan ilgiyi canh tutmustur. Alim temposunda yavaslama goézlense de genel
gérinim olumlu kalmaya devam etmektedir. Arz tarafinda ise Uretimde sinirli bir artis gérulirken, geri
dénlistm kaynakli arzda yalnizca sinirh bir ylkselis gergeklesmistir.

Altin fiyatlarini destekleyen unsurlardan biri olan tarife riskinin zayiflamasi ve dolarin gliclenme egiliminin
yavaslamasi kisa vadeli baski unsurlar arasinda yer alsa da, ABD Merkez Bankasi'nin (Fed) faiz
indirimlerine iliskin belirsizlik devam etmektedir. Mevcut piyasa beklentisi, yilin geri kalaninda 25 baz
puanhk iki faiz indirimi yénindedir. Bu gelismeler kisa vadede altin Uzerinde sinirli bir satis baskisi
olusturabilir; ancak kilresel ekonomik ve siyasi belirsizlikler ile merkez bankalarinin siirmekte olan talebi,
fiyat geri cekilmelerinde altina olan ilgiyi desteklemeye devam edebilir.



2025 ilk Alti Aylik Para Piyasasi Degerlendirmesi

2025 yili ikinci geyregine girerken para piyasalari, Mart ayi basinda Tlrkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi’'nin
(TCMB) politika faizini %45 seviyesinden %42,5’e indirmesiyle faiz indirimi ve parasal gevseme
beklentileriyle sekillenmisti. Ancak 19 Mart'ta yasanan gelismelerin ardindan gergeklestirilen Olaganustu
Para Politikasi Kurulu (PPK) toplantisi, piyasa beklentilerinin aksine faiz artirimi yoéntnde bir karar ile
sonuglandi. 20 Mart tarihinde TCMB borg verme faiz oranini %44'ten %46'ya ylkseltti.

Bu donemde yabanci yatirnmci gikisi ve artan doviz talebiyle birlikte piyasada olusan likidite fazlasi, TCMB
tarafindan ginltk repo ihaleleri ve likidite senedi ihraglar aracilidiyla sterilize edilmeye calisildi. Béylece
faiz indirimi beklentileri ortadan kalkarken, déviz kurundaki dalgalanma sinirlanmis ve TCMB'nin rezerv
biriktirme stlreci yeniden baslamistir. Bu gelismelerin etkisiyle para piyasasi fonlarindan énemli tutarda
cikislar gézlemlenmistir.

17 Nisan tarihinde gergeklestirilen olagan PPK toplantisinda TCMB, politika faizini %46'ya, borg verme
faizini ise %49'a ylkselterek siki para politikasi durusunu pekistirmistir. Bu adim, faiz indirimi
doénglsiinden kesin olarak cikildigina ve enflasyonla miicadeleye 6ncelik verildigine yonelik gicli bir mesaj
olarak degerlendirilmistir.

Ceyrek boyunca ilave faiz artisi yapilmamis, ortalama piyasa faizi ise %49 seviyelerinde dengelenmistir.
Merkez Bankasi’'nin kararlihgi, siki para politikasi durusunun slrdirilecedine yonelik beklentileri
giclendirmistir.

DONEME AIT FON PORTFOYU ISLEMLERI

2025 yih fon portfoyinin aylik bazda varlik dagihmi asagdidaki gibi gerceklesmistir.

Yatirim Araci Ocak Subat Mart Nisan Mayis Haziran
Finansman Bonosu 42.51% | 44.05% | 52.59% | 55.01% | 55.42% | 53.39%
TPP (Takasbank Para Piyasasi) 9.65% 8.97% 6.83% 7.43% 6.98% 9.61%
Yatirim Fonlar Katilma Paylari 7.95% 6.48% 6.46% 6.31% 6.11% 6.17%
Girisim Sermayesi Yatirnm Fonlari Katilma Paylari 5.77% 6.17% 6.50% 6.18% 5.96% 6.02%
Gayrimenkul Yatiribm Fonlari Katilma Paylari 4.77% 5.22% 4.87% 4.61% 4.41% 4.42%
Hisse 9.80% | 10.49% 7.46% 3.86% 4.08% 3.98%
Ters Repo 2.77% 2.93% 0.00% 0.00% 0.00% 3.48%
Vadeli islemler Nakit Teminatlari 0.00% 0.00% 4.90% 6.72% 6.63% 2.97%
Borsa Yatirim Fonlari Katilma Paylari 1.54% 1.59% 1.78% 2.06% 2.78% 2.93%
Diger 2.77% 3.03% 3.21% 2.82% 2.79% 2.88%
VDMK (Varhga Dayali Menkul Kiymet) 0.00% 0.00% 0.00% 2.82% 2.80% 2.02%
Ozel Sektdr Borglanma Araclari (%) 9.80% 8.19% 2.14% 1.98% 1.84% 1.92%
Devlet Tahvili 2.67% 2.88% 3.26% 0.20% 0.20% 0.21%
Toplam 100.00% | 100.00% | 100.00% | 100.00% | 100.00% | 100.00%

Fon'un Aracilik islemleri ING Menkul Dederler A.S. ve Oyak Yatinm Menkul Dederler A.S. ile yapilmistir.
Fon’a ait kiymetler Takasbank'taki fon deposunda saklanmaktadir. Fon nakdi ve nakit hareketleri TEB A.S.
Kollektif Saklama Subesi‘ndeki fon hesabinda izlenmektedir.

Fon'un takas islemleri Zurich Yasam ve Emeklilik A.S. Fon Operasyonlari Birimi tarafindan Takasbank
uzaktan erisim sistemi ve TEB Kollektif Saklama Subesi U(zerinden islem talimatlar ile
gerceklestirilmektedir.

Fon fiyati, portféy yapisi ve performansi ile ilgili bilgiler www.zurichyasam.com.tr web sitesinde her gin
yayinlanmaktadir.



http://www.zurichyasam.com.tr/

FON PERFORMANSINA iLISKIN BiLGILER
30.06.2025 tarihi itibariyle fonun birim pay dederi 0.073434 olarak gerceklesmistir.

1 Ocak 2025 - 30 Haziran 2025 tarihleri arasinda fonun birim pay dederi 18.23% net artis géstermis olup,
ayni dénemde karsilastirma olgiti de 25.70% artis géstermistir.

Fon Performansi ve Karsilastirma 6Igiitii Getiri Grafigi
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