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Il. 01.01.2025-30.06.2025 DONEMININ DEGERLENDIRILMESI

Kiresel piyasalarda haziran ayinda risk istahinin yéninii jeopolitik gelismeler belirlemistir. Ay ortasinda israil'in iran’a
saldiri diizenlemesinin ardindan kiresel piyasalarda riskten kacgis hareketleri gézlenmis, artan jeopolitik risklerle
birlikte saldiriya ilk tepki olarak brent petrol fiyati ylkselmistir. Savasin yoninin kestirilmeye calisildigi sonraki
glinlerde iran’in Hiirmiiz Bogazi gecislerini engelleyip engellemeyecedi ve brent petroliin yiikseldigi seviyelerde kalici
olup olmayacagi senaryolar tartisiimistir. Petrol fiyatlarindaki artisin, dinya genelinde enflasyon baskilarini artirma
riski ve sonucunda para politikasi gevseme adimlarini aksatma ihtimali kiiresel risk istahini sinirlanmistir. iran-israil
gerginliginin ilerleyen safhalarinda ABD’nin iran’in niikleer tesislerine diizenledigi saldiri sonrasinda, iran’in sinirl
misillemesi ve Trump’in israil ile iran arasinda ateskes konusunda anlagma saglandigini agiklamasi ardindan petrol
fiyatlari gerilemistir. Boylece haziran ayinin son haftasinda jeopolitik gerginlik gerilemeye baglamistir.

Diger taraftan Fed Haziran toplantisinda politika faizini beklentiler dogrultusunda %4.25-4.50 aralidinda sabit
tutmustur. Boylece bu seneki dordinci toplantida da faiz degismeden kalmistir. Kararla birlikte agiklanan Fed
dyelerinin tahminlerinde, bu yil igin iki faiz indirimi éngorilmeye devam edilmektedir. 2026 igin iki olan indirim
beklentisi ise bire dusurilmastir. Fed Uyelerinin 2025 blyime tahmi %1.7'den %1.4'e disUrulurken, cekirdek
enflasyon tahmini %2.8'den %3.1'e yukseltiimistir. Basin toplantisinda konusan Bagkan Powell, tarifelerin enflasyona
etkilerinin gorilmeye baslandigina ve énimuzdeki aylarda etkinin blylyecegine dikkat gekmistir. Ekonomik goriinime
iliskin belirsizligin sirdiguni belirten Powell, para politikasinda iyi bir konumda olduklarini ve bir degisiklik yapmadan
once ekonomik gidisata dair daha fazla bilgi edinmek istediklerini sdylemistir.

Yurt igcinde TCMB Haziran PPK toplantisinda piyasa beklentileri ile uyumlu olarak politika faizini %46 seviyesinde, faiz
koridorunun Ust bandini %49 seviyesinde sabit birakmistir. Nisan toplanti metnine kiyasla ikinci geyrege ait verilerin
yurt ici talebin yavasladigini goésterdigi belirtilerek, talep kosullarinda dezenflasyon lehine bir degisim oldugu
vurgulanmistir. Enflasyon agisindan ise Haziran metninde enflasyon ana egilimindeki distsin Mayis ayinda da
strdiigu ve Haziran 6ncl verilerinin bu trendin devamina isaret ettigi aktarilmistir. Ancak her iki metinde de enflasyon
beklentileri ve fiyatlama davranislarinin dezenflasyon agisindan risk olusturdugu yinelenmistir. Politika iletisimi
acisindan bakildiginda, Nisan metninde yer alan, enflasyon goériniminin bozulmasi durumunda “para politikasi
durusu sikilastinlacaktir” ifadesi Haziran metninde daha genel bir ifadeyle “tim para politikasi araglari etkili sekilde
kullanilacaktir” seklinde degistirilmistir. Yurt igi talebin dezenflasyona katkisi, enflasyona yonelik degerlendirmeler ve
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politika iletisimi birlikte disiUnildiginde, metnin genelinden Temmuz ayindaki PPK toplantisinda faiz indirimlerine
baslanabilecegi ¢ikariimaktadir.

Tarkiye ekonomik given endeksi haziran ayinda yatay kalarak 96.7 olmustur. TUketici given endeksi, haziran ayinda
onceki aya gore 0.3 puan (%0.3) artarak 85.1 olmustur. Endeks Nisan ayindaki disisin ardindan toparlanmaya
devam etmistir.

Nisan ayinda cari islemler agigi 7.9 milyar dolar ile 7.4 milyar dolarlik piyasa beklentisinin Gzerinde gerceklesmistir.
Boylece, 12 aylik kiimilatif cari agik Nisan ayinda 15.8 milyar dolara (GSYH’nin %1.71’i) yikselmistir. Ote yandan, altin
ve enerji harig 12 aylik kimulatif cari fazla dnceki aya gore 1.9 milyar dolar daralarak 49.5 milyar dolar (GSYH’nin
%3.6’s1) seviyesine gerilemistir.

Haziran ayi Sektorel Enflasyon Beklentileri reel sektdrde 1.2 ylzde puan azalarak %39.8 olurken, hanehalkinda 6.9
puan azalarak %53 olmustur. Gegen yil disUs egiliminde olan fakat Subat-Mayis déneminde yataya dénen hanehalki
beklentileri, Haziran ayinda belirgin bir diizeltme kaydetmistir. Piyasa katimcilarinin 12 ay sonrasi TUFE enflasyonu
beklentisi ise 0.5 ylUzde puan azalarak %Z24.6'ya gerilemistir. Gerek reel sektor gerekse de tiketici enflasyon
beklentilerinin ima ettigi reel faiz oranlari ekonomik aktivite agisindan oldukga kisitlayici seviyelere ulasmistir. Bu
durum finansal kosullarin ekonomik aktivite acisindan oldukga kisitlayici oldugunu ima etmektedir.

TUIK verilerine gére, 2025 yili haziran ayinda bir dnceki aya goére %1,37 artig, bir dnceki yilin aralik ayina gére
%16,67 artis, bir énceki yilin ayni ayina gére %35,05 artis ve on iki aylik ortalamalara gére %43,23 artis olarak
gergeklesti. YI-UFE 2025 yili haziran ayinda bir énceki aya gore %2,46 artis, bir énceki yilin aralik ayina gére %15,71
artis, bir dnceki yilin ayni ayina goére %24,45 artis ve on iki aylik ortalamalara gére %28,34 artis gosterdi.

Sabit Getirili Menkul Kiymetler:

2-yilhik gdsterge tahvil faizi haziran ayini %40.13 ile kapatarak 393 baz puan gerilemigtir. 10-yillik tahvil faizi ise 259
baz puan gerileyerek ay1 %30.93 seviyesinden kapatmistir. Eurobond fiyatlamalarinda ise Nisan ayini kisa tarafta 2-
yillik %5.70 ve uzun tarafta 10-yillik ise %7.36 seviyesinden kapatmigtir.

Doviz Piyasasi:

Tlrk Lirasi haziran ayinda dolar karsisinda deger kaybi yasamistir. Mayis ayi sonunda 39.20 USD/TL olarak
gerceklesen kur seviyesi %1.57 dizeyinde ylkselerek Haziran ayi sonunda 39.81 seviyesinde gerceklesmistir.
Euro/TL ise bir 6nceki aya gore %5.42 yukselerek ile haziran ayini 46.96 seviyesinde kapatmistir.

Hisse Senedi Piyasasi ve Katilim Uriinleri:
BIST-100 Endeksi aya 9019,57 seviyesinden baslayip ay1 %10,3 kazancgla 9948,51 seviyesinden kapatmistir.

Katilim Uriinleri:

Mayis ayindaki katilim Griinlerinin getiri performanslarina bakildigi zaman, Taahhiitlii islemler Pazari'nda aylik olarak
%46.0 — 47.0 k&r payindan islemler gerceklesmistir. Katilim bankalarinda aylik vadede Katihm Hesabi ise aylik %46 —
47 civarinda gerceklesti. Hisse senedi tarafinda ise Katilim 100 Endeksi XK100 10,529 seviyesinden kapanarak aylik
bazda %8.9 diizeyinde deger kazanmistir

Il FON PORTFOY DAGILIMI

Fonun 30.06.2025 tarihli portfoy dagilimi asagidaki gibidir.

Portfoy Dagilimi (%) Oran (%)
Devlet Tahvili 30.68
Finansman Bonosu 18.87
Katilma Hesabi (TL) 1.04
Ozel Sektér Tahvili 15.33
Takasbank Para Piyasasi 1.47
Ters-Repo 5.09
Mevduat (TL) 23.39
Diger 4.13
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V. FON PERFORMANS BILGI

01.01.2025-30.06.2025 tarihleri arasinda fon getirisi %24,69 olarak gergeklesirken, karsilastirma olgiti getirisi
%23,40 olarak gergeklesmistir. ilgili ddnemde TUFE %16,67 olmustur.

CHL

2L 23.40%

16.67%

TOPLAM GETIRI (%) KARSILASTIRMA ENFLASYON ORANI
OLCUTUNDUN (%) (TUFE) (*)
GETIRiSi (%)

(*) Enflasyon orani TUIK tarafindan agiklanan 12 aylik TUFE'nin dénemsel oranidir.

V. DONEM iGINDE ALINAN FON KURULU KARARLARI

01.01.2025-30.06.2025 tarihleri arasinda olagan Fon Kurulu toplantilari gergeklestiriimis ve asagida belirtilen kararlar
alinmistir.

Tarih Sayi | Karar

25/03/2025 | 1 YILLIK RAPORLAR

25/03/2025 DENETIM RAPORU - RISK YONETIM SISTEMI YETERLILIGI

2
15/04/2025 | 3 BAGIMSIZ DENETIM SIRKETI BELIRLENMESI
08/08/2025 | 4 ALTI AYLIK RAPORLAR

VI FONUN i¢CTUZUK, iZAHNNAME VE TANITIM FORMU DEGISIKLIKLERI

Fonun igtlzik, izahname ve tanitim formu dokimanlarina, fona iliskin genel bilgilere ve raporlara, fon ile ilgili yatirim
stratejisi, risk sinifi, benchmark degisikliklerine ve fon isletim gideri kesintisi oranlarina iliskin bilgilere sirketin
https://www.gnbsigorta.com.tr/bireysel-emeklilik internet adresinden ve Kamuyu Aydinlatma Platformu KAP
adresinden ulasilabilir.

Ergiin OZLU Elif BILMEZ
Fon Kurulu Uyesi Fon Kurulu Uyesi
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https://www.qnbsigorta.com.tr/bireysel-emeklilik
https://www.kap.org.tr/tr/fon-bilgileri/ozet/chl-qnb-saglik-hayat-sigorta-ve-emeklilik-a-s-para-piyasasi-emeklilik-yatirim-fonu

