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TURKIYE HAYAT ve EMEKLILIK A.S.
KATILIM TEMKINLi DEGISKEN EMEKLILiK YATIRIM FONU
2025 YILINA ILISKIN ALTI AYLIK RAPOR

Bu rapor Tiirkiye Hayat ve Emeklilik A.S. Katihm Temkinli Degisken Emeklilik Yatirim
Fonu’nun 01.01.2025 - 30.06.2025 doneme iliskin gelismelerin, Fon Kurulu tarafindan
hazirlanan faaliyet raporunun, ilgili donemin son is giinil itibariyle fon portfoy degeri ve net
varlik degeri tablolariin katilimcilara sunulmasi amaciyla diizenlenmistir.

BOLUM A: 01.01.2025 — 30.06.2025 DONEMINIiN DEGERLENDIRMESI

Yilin ilk yarisinda, ABD’nin giimriik vergisi politikalarinin kiiresel ekonomiye etkisine iligskin
belirsizlik varligini korurken, jeopolitik risklerin degiskenlik gostermesi de piyasalarda
dalgalanmalara neden oldu.

2025’in ilk ¢eyreginde baz iilkelere ek giimriik vergisi uygulayacagini agiklayan ABD’nin, 2
Nisan’da karsiliklilik esasl tarifeleri duyurmasi risk algisinin daha da yiikselmesinde etkili
oldu. Trump’in ABD’ye karsilik vermeyen tiim {ilkeler igin tarifeleri 90 giin erteledigini
bildirmesi ise pay piyasalarindaki risk istahini artirdi. ABD’nin Cin ile yiirittigi
miizakereler birkag kez sekteye ugrasa da nihai olarak; ABD, Cin ile anlagtiklarin1 duyurdu ve
toplamda %55 tarife aldiklarii ve Cin’in %10 aldigin1 agikladi. Tarihler 13 Haziran’t
gosterdiginde ise Israil’in Iran’a kars1 baslattig1 saldirlar ile iki iilke arasinda baslayan savas,
piyasalarda oynaklig1 artirirken, petrol fiyatlarindaki sert yiikselis 6ne cikti. Brent petroliin
varil fiyati, Mayis sonuna gore %24,3 yiikselisle 77,8 dolar1 test etti. ABD, fran’in Fordo,
Natanz ve Isfahan’daki ii¢ niikleer tesise hava saldiris1 gergeklestirdi. S6z konusu saldirilarmn
ardindan Trump, “Ateskes yiiriirliige girdi, litfen ihlal etmeyin.” agiklamasinda bulundu ve
Israil ile Iran arasinda 12 giin siiren savas sona erdi. S6z konusu ateskes birkag kez ihlal edilse
de simdilik iki iilkenin de anlagmaya uydugu goriiliiyor. Bu gelismelerin ardindan Brent
petroliin varil fiyat1 ilgili haftay1 %12,6 diisiisle 66,3 dolardan kapatirken, altinin ons fiyat1 da
%3,3 deger kaybiyla 3.274 dolardan tamamladi. Ote yandan, ABD Merkez Bankasi (Fed)
beklentiler dogrultusunda politika faizini %4,5 seviyesinde sabit birakirken, faiz
projeksiyonunda da degisiklige gitmeyerek bu yil 2 faiz indirimi 6ngoriisiinii korudu. Ancak
tarife etkilerinin belirsiz oldugunu 6ne siirerek iki kez enflasyon tahminini yukari, biiylime
Ongoriisiinii ise agagl yonli revize etti. Fed’in attig1 bu adimlarin ardindan Trump, Powell’a
sert elestiriler yonlendirmeye devam ederken, 2026’da gorev siiresi dolacak olan Powell’in
yerine Onerecegi ismi yakinda agiklayabilecegine yonelik haber akisi yatirnmcilarin odagina
yerlesti.

Avrupa’da ise ABD ile siirdiiriilen tarife miizakereleri ve Rusya-Ukrayna savasi, siyasi ve
ekonomik giindemin odaginda bulunmaya devam etti. Para politikas1 tarafinda, Avrupa
Merkez Bankas1 (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 déngiisiinde sona yaklagildigini ima etti. Ote yandan, AB’nin 800 milyar avroluk
savunma sanayi yatirimi yapma kararinin ardindan NATO iilkeleri de savunma harcamalarina
ayirdiklart payi, 2035°e kadar GSYH nin %5'ine ¢ikarmay1 kabul etti.

Asya tarafinda Cin’de acgiklanan veriler ABD’nin giimriik tarifelerinin de etkisiyle iilkede
deflasyonist baskinin siirdiigiine isaret etti. Japonya’da Japonya Merkez Bankas1 (BoJ) sadece
Ocak toplantisinda 25 baz puanlik artisa gitti ve geriye kalan doénemde enflasyonun
beklentilerin altinda kalmaya devam etmesiyle faizi sabit tutma karar ald1.

Yurt i¢inde ise yilin ilk yarisinda enflasyon yavaslamaya devam ederken, Tiirkiye Cumhuriyet
Merkez Bankasi (TCMB), yeniden faiz artirnmina gitti. Ocak’ta %5,03 artis kaydeden
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TUFE’nin, Mayis’ta %1,53 ile tahminlerin oldukga altinda gelmesi pay piyasalarinda risk
istahin1 artiran &nemli gelismeler arasinda yer aldi. TUFE Haziran’da da %1,37 artisla
ongoriilerin 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 cikardi.
Haziran ayinda ise sabit birakti. TCMB ayni zamanda yilin ikinci Enflasyon Raporu
sunumunda yil sonu enflasyon tahminini 2025 yili i¢in %24'te, 2026 i¢in ise %12'de sabit
birakti. Yurt genelinde gergeklesen zirai don hadisesinin gelecek donem i¢in yukari yonli
riskleri arttirdigini belirten TCMB Baskani 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. Uluslararas1 Para Fonu (IMF) ise Tiirkiye’ye ait biiyiime beklentisini 2025
icin %2,7'ye yiikseltti. Kiiresel piyasalarda her ne kadar giimriik tarifeleri ile ilgili karamsar
bir goriiniim hakim olsa da bu siirecin ¢ok uzamayacagini diisiiniiyoruz. Ozellikle en biiyiik
ticaret partnerimiz olan Avrupa ekonomisinden pozitif sinyaller alirken bu durumun iilkemize
de olumlu yansiyacagini ve basta sanayi sektorii i¢in giiclii bir destek unsuru olacagini tahmin
ediyoruz.

Tiim bu gelismeleri géz oniinde bulundurdugumuzda TCMB’nin Temmuz toplantisinda 250
baz puanlik bir indirime gidecegini dngoriiyoruz. 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 borglanma araglari ve para piyasast fonlarindan iyi
performans beklentimizi koruyoruz. Bu gercevede, risk profillerine gore sepetlerde ortalama
%060 sabit getirili TL fonlar, %20 hisse agirlikli fonlar ve hedge (korunma) amagli %20 emtia
ya da doviz agirlikli fonlar1 bulundurmanin gorece pozitif ayristirabilecegi kanaatindeyiz.

BOLUM B: FON KURULU FAALIYET RAPORU, FON PORTFOY DEGERI-
NET VARLIK DEGERI TABLOLARI ve FON PERFORMANSINA ILISKIN
BIiLGILER

Fon kurulu faaliyet raporu, ilgili donemin son is giinii itibariyle fon portfoy degeri ve net
varlik degeri tablolar1 ile performans sunum raporu ekte yer almaktadir.

BOLUM C: FON HARCAMALARI iLE iLGILi BILGILER

01.01.2025 - 30.06.2025 arasinda portfoye alinan varliklarin alim satimlarinda araci
kuruluslara 6denen komisyonlar agsagidaki gibidir:

1) Pay Piyasas1 Komisyonu: 0-0,0007+BSMV araliginda degiskenlik gosterebilmektedir.
2) Sukuk Komisyonu: 0-0,000025+BSMV araliginda degiskenlik gosterebilmektedir.

3) Kiymetli Madenler Piyasasi Islem Komisyon Orani: 0-0,0002+BSMV araliginda
degiskenlik gdsterebilmektedir.

4) Fon katilma paylar1 komisyonu: Portfdye alinacak yatirnm fonu katilim paylart igin
herhangi bir komisyon 6denmeyecektir.

5) Borsa Yatinm Fonu Pay Piyasasi Islem Komisyonu (BYF Alm - Satim): 0-
0,000025+BSMV araliginda degiskenlik gosterebilmektedir.
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Fon Malvarhg@indan Yapilabilecek Harcamalarin Senelik Olarak Fon Net varhk
Degerine Orani

Asagida fondan yapilan harcamalarin senelik tutarlarinin ortalama fon toplam degerine orani
yer almaktadir.

ORTALAMA

. R ORTALAMA FON NET

GIDER TURU TUTARI ORANI % VAF}LI K

DEGERI

Yonetim Ucreti 16.230.194,00 1,10%1.477.034.972,63

Saklama Ucreti 125.786,12 0,01%
Denetim Ucretleri 10.683,54 0,00%
Kurul Ucretleri 92.427,84 0,01%
Komisyon ve Diger Islem Ucretleri 26.612,91 0,00%
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler 62.668,85 0,00%
Toplam Giderler 16.548.373,26 1,12%

13 Mart 2013 tarih ve ve 28586 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan “Emeklilik Yatirim
Fonlarinin Kurulus ve Faaliyetlerine iliskin Esaslar Hakkinda Yonetmelik’in” 19. maddesi
3.bendinde “Fon Ictiiziigiinde belirlenen giinliik kesinti oranma karsilik gelen yillik oranin
asitlip asilmadigi sirket tarafindan her takvim yili sonunda kontrol edilir. Bu kontrol, fon
ictliziiglinde yer alan yillik kesinti orani ve o yil i¢in hesaplanan giinliikk ortalama fon net
varlik degerine gore yapilir. Sirket tarafindan her dénem sonunda yapilan kontrolde fon
ictliziigiinde belirlenen oranlarin asildiginin tespiti halinde, asan tutar ilgili donemi takip eden
bes is giinii icinde sirketge fona iade edilir” denilmekte olup, donem icinde fonun toplam
giderlerinin, belirtilen azami oranin iistiinde ger¢eklesmesi nedeniyle fonun kurucu tarafindan
karsilanan tutar bulunmamaktadir.

BOLUM D: ODUNC MENKUL KIYMET ISLEMLERI VE TUREV ARAC
ISLEMLERINE ILIiSKIN BILGILER

01.01.2025 - 30.06.2025 doneminde Fon’da herhangi bir 6diing menkul kiymet islemi
gergeklestirilmemistir.

01.01.2025 - 30.06.2025 déneminde Fon adma Vadeli Islem ve Opsiyon Piyasasi’nda VIOP
islemi gerceklestirilmemistir.
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EKLER:

1. Fon kurulu faaliyet raporu
2. 30.06.2025 tarihi itibariyle fon portfoy degeri ve net varlik degeri tablolar1
3. Fon performans sunum raporu

Giirol Sami OZER Gokgen Yaman AKGUN Nesrin KAYGUN
Fon Kurulu Uyesi Fon Kurulu Uyesi Fon Kurulu Uyesi



