ANADOLU HAYAT EMEKLILIK A.S
ALTIN KATILIM
EMEKLILIK YATIRIM FONU
6 AYLIK RAPOR

Bu rapor Anadolu Hayat Emeklilik A.S. Altin Katilm Emeklilik Yatirrm Fonu’nun
01.01.2025-30.06.2025 doénemine iliskin gelismelerin, Fon Kurulu tarafindan
hazirlanan faaliyet raporunun, ilgili dénemin son isgini itibariyla fon portfoy
dederi ve net varlik dederi tablolarinin katilimcilara sunulmasi amaciyla
dizenlenmistir.

BOLUM A: 01.01.2025-30.06.2025 DONEMININ DEGERLENDIRILMESi

MAKROEKONOMiK GELISMELER

Tirkiye ekonomisi bu yilin ilk geyredinde yildan yila %2 buyudi. Ig talep ve
stoklar bliyimeyi yukan c¢ekerken, net dis talep ise blylimeyi sinirlayici etki yapti.
Mevsim etkilerinden arindiriimis geyreklik buylime orani ise %1'di ve 2024 yilinin
son ceyredine kiyasla daha disuktld. Mart ortasinda yasanan siyasi gelismeler ile
yurt ici piyasalardaki oynaklik belirgin sekilde artti ve bu oynakhgi sinirlamak
adina kisa slirede belirgin bir finansal sikilasma yapildi. Bu nedenle yilin kalanina
yonelik makro beklentiler degisti. Yilin ikinci ceyredine yonelik yayimlanan anket
bazli gosterge ve gercek verilere gére ekonomik aktivitedeki hiz kaybi devam etti.
Uretim ve tiiketime dair anket bazli géstergelerin ikinci ceyrek ortalamalar birinci
ceyrek ortalamalarinin altinda kaldi. Bu yilin tamaminda GSYH'nin reel olarak
%?2,9 buyUumesini bekliyoruz.

2024 yil sonunda %44,4 seviyesinde bulunan yillik TUFE enflasyonu ilk ceyrek
sonunda %38,1’e, ikinci geyrek sonunda da %35’e distli. 2024 yil sonunda
%45,3 olan yillik gekirdek C enflasyonu (altin, enerji, tatin ve alkolll igecekler,
gida hari¢ TUFE) ilk ceyrekte %37,4’e inerken, ikinci ceyrekte sinirli bir diistsle
%35,6 oldu. Bu ddénemde enflasyonun trendini takip etmek igin énemli bir
gosterge olan arindirilmis manset enflasyonun aylik seyrinde iyilesme vardi. ilk 4
ayda ortalama %2,6'lik arindirilmis aylik artislar gézlenirken, mayis ve haziran
aylarinda ortalama aylik artis %2,1 seviyesindeydi. Mart ayinda yasanan kur
hareketi nedeniyle nisan ayinda belirli kalemlerde fiyat artislari hizlanmakla
birlikte ekonomi yo&netiminin hamleleri ile enflasyona yansimalar da nispeten
sinirli kaldi. Temmuz ayinda bazi otomatik OTV ayarlamalari ve ayrica konutta ve
sanayide kullanilan dodal gaza zam vyapildi. Bu nedenle temmuzda aylk
enflasyonun mayis ve haziran aylari kadar ilimh kalamayabilecegini disinlyoruz.
Yil sonu enflasyon tahminimizi %31,5 seviyesinde koruyoruz.

Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasl (TCMB) 2024 yilinin aralik ayinda baslattigi
faiz indirim ddnglsini ocak ve mart aylarinda devam ettirdi. Bu iki toplantida da
faiz 2,5 puan indi, 6 Mart itibariyla politika faizi %42,5’e distli. Mart ayi iginde
finansal piyasalarda yasanan oynakliklarin ardindan TCMB 20 Mart'ta ara bir
toplanti yapti ve ilk etapta koridorun Ust bandi olan gecelik borg verme faizini 2
puan artirarak %46’ya ylkseltti. %42,5 faiz ile yapillan 1 hafta vadeli repo
ihalelerine ara verdi. Ardindan adirhkh ortalama fonlama maliyetinin %46’'da
olusmasini saglayacak bir likidite yonetimini benimsedi. Ek olarak déviz likiditesini
dengelemek amaciyla TL uzlagmal vadeli déviz satim islemlerine yeniden basladi.
Ayrica, parasal aktarim mekanizmasini desteklemek ve piyasadaki fazla TL
likiditesini gekmek igin kisa vadeli likidite senetleri ihrag etti. 17 Nisan'daki



toplantisinda politika faizini %42,5'ten %46'ya yukselterek 1 hafta vadeli repo
ihalelerine yeniden basladi. Nisan PPK’sindan haziran ortasina kadarki slrecgte
agirhikl ortalama fonlama maliyeti koridorun st bandi olan %49'a yakin olustu.
Yani, mart ortasindan sonra 1 aylik siirede pratikte 6,5 puanlik parasal sikilasma
yapildi. Yilin ilk aylarinda yabanci yatirnmci girisi gézlense de mart ortasi ile
birlikte yabanci portfoy cikisi ve yurt ici yerlesikler kaynakli ytksek bir déviz talebi
olustu. TCMB ise piyasaya doviz arzi saglayarak burada bir dengelenme olmasini
sagladi. Bu hamleler sonucunda rezerv pozisyonu zayifladi, TCMB mayis ayinda
daha rahat sekilde rezerv birikimi yapilmasinin 6nini agacak kapsamli bir makro
ihtiyati tedbir seti acgikladi. 2024 yiIl sonunda 63,5 milyar dolar olan net
uluslararasi rezervler mayis basinda 32,7 milyar dolara geriledi, haziran sonunda
ise 46,3 milyar dolara cikti.

12 ay birikimli cari acik 2024 yil sonundaki 10,1 milyar dolardan nisan ayinda
15,8 milyar dolara yukseldi. Nisan ayinda 12 aylk 44,7 milyar dolar finansman
ihtiyaci olustu. Bunun 17,1 milyar dolar efektif ve mevduat transferi, 15,8 milyar
dolar cari acik ve 11,8 milyar dolari da kaynadi belirsiz para cikisiydi. Finansman
ihtiyacinin karsilanmasinda 29,9 milyar dolar ile ticari dahil kredi kullanimi 6ne
cikti. Ek olarak 10,9 milyar dolar rezerv distsi ve 4,3 milyar dolar dogrudan
yabancli yatinm da finansman ihtiyacina destek oldu. 12 ay birikimli merkezi
yonetim bltce agigi GSYH'ye oranla 2024 yil sonundaki %4,9'dan mayis ayinda
%4,6'ya geriledi. Yil sonu igin bltce acidi hedefi %3,1 olurken acgidin yil sonunda
%4 civarinda gerceklesebilecedini dislniyoruz.

Yilin ilk yarnsinda yabanci yatinmcilar hisse senedi, tahvil, eurobond ve swap
piyasalarina 7,1 milyar dolar giris yapti. Yilin ilk ceyreginde yabanci ilgisi oldukca
glgli olurken, mart ortasindan mayis ortasina kadar zayifladiktan sonra yeniden
bir miktar toparlandi. Yurt ici yerlesiklerin altin dahil yabanci para hesaplarn parite
etkisinden arindinlmis olarak 14,7 milyar dolar vylkseldi. Yihn ilk yarisinda
dolar/TL 2024 yil sonuna gdre %12,5 ylkseldi. BIST100 endeksi ayni dénemde TL
bazinda %1,2 deder kazandi, dolar bazh bakildiginda %10,1 geriledi.

2025 yihina kuresel piyasalar ABD’nin yeni baskani Donald Trump’in dis ticaret
politikalarina odaklanarak basladi. Yilin ilk yansinda ABD’nin farkli Ulkelere
uygulayacadi gumrik vergilerine dair agiklamalari piyasa dinamiklerini belirgin
sekilde etkiledi. Trump ydnetimi nisan ayi basinda 185 Ulkeyi kapsayan %10’luk
genel tarife, ayrica yaklasik 60 llkeye de mitekabiliyet esasina goére daha yliksek
oranl vergiler uygulayacagini duyurdu. Mayis ayinda ABD’de bir ticaret
mahkemesi, Trump déneminde devreye giren bazi gimrik vergilerinin hukuka
aykin olduguna hikmetti. Ancak temyiz siireci tamamlanana kadar bu vergilerin
ylrurlikte kalacagi aciklandi. Mutekabiliyet esasina goére tarifeler ilk olarak
temmuz ortasina, daha sonra da adgustos basina kadar ertelendi. Bu sire zarfinda
da ABD ticaret partnerleriyle mizakere yapmayil sdrdirdd. 2025 yili ortasi
itibariyla sadece Ingiltere ile bir anlasma imzaladi. IMF ABD’nin korumaci ticaret
politikalarinin etkisiyle 2025 ve 2026 yili igin kiresel bliylime tahminlerini asadi
yonli revize etti. Kurum kiliresel ekonomide bu yil %2,8, 2026’da ise %3 blyime
ongériyor. Ozellikle ABD ve Cin’in bilylime gdérinimi {zerindeki baskilar
vurgulanirken korumac ticaret politikalar nedeniyle kiresel 6lgekte enflasyonist
baskilarin artacadi, buyumenin ise yavaslayacagi yoninde gorisler adirhk
kazandi. Mayis ayinda ABD’de vergi indirimlerini iceren bir yasa tasarisi ABD
Kongresi'nde kabul edildi. Ancak yapilan hesaplamalar bu paketin ABD’nin federal
borcunu 6nimuzdeki 10 yil iginde 2,4 trilyon dolar artiracagi yéninde. Moody’s
mayis ayinda ABD’nin kredi notunu Aaa’dan Aal’e dlslrdi. Gerekge olarak
ylksek borg ve faiz ylklinin benzer kredi profiline sahip diger llkelere gére gok
daha fazla olmasi gdsterildi. Fed yilin ilk yarisindaki tim toplantilarinda politika
faizini  %4,25-4,50 bandinda sabit tuttu. Haziran ayinda yayimlanan
projeksiyonlara gdre Fed Uyeleri 2025'in kalaninda iki faiz indirimi dngdrtyor.



Piyasada da bu beklenti biyuk 6lclide fiyatlanmis durumda. Ancak Fed’in blylime
tahminini dlstrmesi ve c¢ekirdek enflasyon beklentisini yukari c¢ekmesi,
stagflasyon endiselerini artirdi. Ayrica Fed Baskani Powell'in gérev slresinin Mayis
2026’da sona erecek olmasi ve yerine Trump’in atayabilecedi yeni isimlerin
simdiden konusulmaya baslamasi, para politikasinda siyasi baskilarin artacagi ve
“gblge baskan” etkisinin olusacadi tartismalarina neden oldu. ilk yarida Rusya-
Ukrayna ateskesi icin taraflar arasinda gorismeler yapilirken, somut ilerleme
kaydedilemedi. Haziran ortasinda ise israil ve iran arasinda baslayan catismalara
ABD'nin de dahil olmasi, kiiresel piyasalarda tedirginlik yaratti. Ozellikle Hirmuiz
Bodazi'nin kapanabilecedi endiseleriyle Brent petrol fiyati varil basina 78 dolara
kadar ylkseldi ancak daha sonra tansiyonun dismesiyle geriledi. Almanya’nin
duyurdugu altyap! ve savunma yatirimlarini iceren mali paket, Euro Bdlgesi'nde
blylime beklentilerini destekledi. Haziran ayinda dlizenlenen NATO zirvesinde lye
Ulkeler, savunma harcamalarini GSYH’ye oranla 2035’e kadar %?2'den %05’e
citkarma konusunda mutabakata vardi. Ancak bazi llkelerin bu hedefe ulasmakta
zorlanabilecegi dusunUliyor. Hem Avrupa’da artacak savunma harcamalarinin
euroyu desteklemesi, hem de ABD’nin korumaci ticaret politikalari nedeniyle
kiresel Olcekte dolarin deder kaybetmesi ile euro/dolar paritesi yilin ilk yarisini
%14,6 artisla 1,18 seviyesinde tamamladi.

BOLUM B: FON KURULU FAALIYET RAPORU ILE ILGILI BILGILER

Fon kurulu faaliyet raporu, ilgili donemin son is glini itibariyla fon portféy degeri
ve net varlik dederi tablolari ile Fon performans sunum raporu ekte yer
almaktadir.

BOLUM C: FON HARCAMALARI ILE ILGILI BILGILER

i BIST Paylari: islem tutan tzerinden alim-satim islemlerinde 0.0002+BSMV

ii. Kira Sertifikalari: Islem tutar (zerinden alim-satim islemlerinde
0.000014+BSMV

iii. Altin: Islem tutan Gzerinden alim-satim islemlerinde 0.0003+BSMV

Fon Malvarhigindan Yapilabilecek Harcamalarin 6 Aylik Donemde Fon Net
Varlik Degerine Orani

Asadida fondan yapilan harcamalarin 6 aylik tutarlarinin ortalama fon toplam
dederine orani yer almaktadir.

. S Do6nem Igi Ortalama Fon

AEA Fon Gider Bilgileri Toplam Degcjerine Orani (%)
Ihrag Izni Giderleri 0,00%
Tescil ve Ilan Giderleri 0,00%
Sigorta Giderleri 0,00%
Noter Ucretleri 0,00%
Bagimsiz Denetim Ucreti 0,00%
Alinan Kredi Faizleri 0,00%
Saklama Ucretleri 0,00%
Fon Yénetim Ucreti 0,54%
Hisse Senedi Komisyonu 0,00%
Tahvil Bono Komisyonu 0,01%




Gecelik Ters Repo Komisyonu 0,00%
Vadeli Ters Repo Komisyonu 0,00%
TPP Komisyonu 0,00%
Yabanci Menkul Kiymet Komisyonu 0,00%
Vergi ve Diger Giderler 0,00%
Tlrev Aracglari Komisyonu 0,00%
Merkezi Kayit Kurulusu A.S. Komisyonlari 0,00%
Diger Giderler 0,02%
TOPLAM GIDERLER 0,57%
DONEM ICI ORTALAMA FON TOPLAM DEGERI 52.718.992.343
EKLER:
1. Fon kurulu faaliyet raporu
2. Bagimsiz denetimden gecmis finansal tablolari iceren bagimsiz denetim
raporu
3. Performans sunum raporu




