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Bu rapor Anadolu Hayat Emeklilik A.S Baslangic Emeklilik Yatinrm Fonu’'nun
01.01.2024-31.12.2024 doénemine iliskin gelismelerin, Fon Kurulu tarafindan hazirlanan
faaliyet raporunun, fonun bir 6nceki dénemle karsilastirmali olarak hazirlanmis
bagimsiz denetimden gecmis yillik fon bilanco ve gelir tablolarinin, bagimsiz denetim
raporunun, bilango tarihi itibariyle fon portfoy dederi ve net varlik degeri tablolarinin
katimcilara sunulmasi amaciyla dizenlenmistir.

BOLUM A: 01.01.2024-31.12.2024 DONEMININ DEGERLENDIRILMESi

MAKROEKONOMIK GELISMELER

IMF'nin Ocak 2025'te yayimladigi Kiresel Ekonomik Gorinim Raporu’na gére 2024
yilinda kiresel bliyime %3,2 seviyesinde gerceklesti. 2025 ve 2026 yillan icin biylime
%3,3 seviyesinde tahmin edildi. Raporda pandemi sonrasi blUylmenin tarihsel
ortalamanin altinda kaldigi ve bolgesel farkhliklarin belirginlestigi vurgulandi. ABD
ekonomisi glcli hizmet sektérliyle kiiresel bliylmeyi sltriklerken Euro Bdlgesi ve Cin’in
bliylime goérinimi ABD’ye kiyasla daha zayifti. Cin hikimeti bliylimeyi tesvik etmek
adina para ve maliye politikasinda gevsemeye gitti. 2024 yilinda enflasyon gerilese de
gelismis lGlke merkez bankalarinin hedeflerinin lzerinde kalmayi strdlrdid. 2023 yilinin
sonunda ABD, Euro Boélgesi, Japonya ve Cin‘de sirasiyla %3,4, %2,9, %2,6 ve -%0,3
olan yillk TUFE enflasyonu 2024 yil sonunda sirasiyla %2,9, %2,4, %2,9 ve %0,1
seviyesinde olustu. Bu gerileme gelismis lGlke merkez bankalarina parasal gevseme igin
alan yaratti. 2024 yilinda Fed 100 baz puan, Avrupa Merkez Bankasi 100 baz puan ve
ingiltere Merkez Bankasi 50 baz puanlik faiz indirimi yapti. Fed 2023 yil sonunda
%5,25-5,50 araliginda bulunan faizini 2024 sonunda %4,25-4,50 bandina, Avrupa
Merkez Bankasi ayni dénemde %4'ten %3’e, Ingiltere Merkez Bankasi da %5,25
seviyesinden %4,75 seviyesine indirdi. Japonya Merkez Bankasi (BoJ) ise 2024 yilinda
ultra gevsek para politikasini sonlandirdi, mart ayinda faizi -%0,1’den %0,1’e ylkseltti.
BoJ adustos ayindaki toplantisinda faizi %0,25’e yikseltti ancak beklenti Gizeri olan bu
adim kiresel piyasalarda calkantiya sebep oldu. Kasim ayinda ABD’deki baskanlik
secimi belirsizligin uzun surebilecedi yénindeki genel piyasa beklentisinin aksine derhal
sonuglandi ve secimde Cumbhuriyetci kanat cogunlugu kazandi. ABD’de yeni yonetimin
uygulamayi vadettigi politika bilesiminin enflasyonu artirici etkisi olabilecedi
dastntlayor. Bu nedenle ABD’de enflasyonun daha ylksek ve Fed’in para politikasinin
da daha siki olabilecedi bir senaryo fiyatlamalara dahil oldu.

Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) 2024 yilinin ilk toplantisinda politika faizini
2,5 puan artirarak %45’e gekti. Subat ayinda politika faizini sabit tuttu. Mart ayinda ise
enflasyon gériinimundeki bozulmayi gerekge gostererek piyasa beklentilerinin tizerinde
bir artisla politika faizini 5 puan artirarak %50’ye cikardi. Yilin son ceyredinde faiz
indirim sinyalleri veren TCMB, aralik ayinda genel olarak piyasa beklentileri
dogrultusunda faiz oranini 2,5 puan indirerek %47,5’e gekti. Uzun bir aranin ardindan
gelen bu faiz indirimine ek olarak TCMB mart ayinda operasyonel gercevede yaptidi



degisikligi aralik ayinda geri aldi. Gecelik borglanma ve bor¢ verme faiz oranlarinin
politika faizine kiyasla 300 baz puanlik marj yerine yeniden 150 baz puan marj ile
belirlenmesine karar verdi. Bu degisiklik ile kisa vadeli faizlerdeki dalgalanmanin éniine
gecilmesi amaglandi. 2024 yil TCMB’nin yogun déviz alimi yaptigi ve bu nedenle de
sistemde yliksek TL likidite fazlasinin oldugu bir yildi. Likidite fazlasinin artmasi parasal
aktarim mekanizmasini zayiflatabileceginden bu fazlanin kalici oldudgu degerlendirildigi
durumlarda zorunlu karsilik artirimi yapildi, gegici oldugu durumlarda da depo alim
ihaleleri gibi sterilizasyon araclar kullanildi. 2024 yilinin Aralik ayinda bu yilki para
politikasinin temel cercevesini anlatan Para Politikasi Metni yayimlandi. Bu metin ile
birlikte 12 vyerine 8 tane PPK toplantisi yapilacagi aciklandi. Toplanti sayisinin
distrtlmesi 2025 yilindaki 8 toplanti igin de faiz indirim olasihdinin canh olacagini
distindirdd. 2025 yil sonu igin politika faizinin %31’e inmesini bekliyoruz. TCMB 2024
yili genelinde doviz arz ve talep dengesinde dengeleyici rol Ustlendi. 2023 sonunda 34,9
milyar dolar olan net uluslararasi rezervler 2024 yil sonunda 63,5 milyar dolara
yukseldi. Net uluslararasi rezervlerden kamunun YP mevduati ile yerli ve yabanci
swaplar dislanarak hesaplanan TCMB’nin net ddviz pozisyonu 2023 sonundaki -47
milyar dolardan 2024 sonunda +31,2 milyar dolara iyilesti. Kredi derecelendirme
kuruluslarindan S&P, Moody’s ve Fitch 2024 yilinda Tarkiye'nin kredi notunu 2’ser
kademe ylkseltti. S&P ve Fitch’in not gorinimini duragana ¢cekmesi, 2025 yilindaki
potansiyel not artirmlarinin 2024 yilindaki kadar hizh olmayabilecedini gosteren bir
unsurdu.

2024 yihinin Kasim ayi itibariyla 12 aylik cari acik 7,4 milyar dolar seviyesinde olustu.
Kasim itibariyla 12 aylik finansman ihtiyaci 42,7 milyar dolar oldu. Bunun 18,4 milyar
dolan kaynagi belirsiz para gikisi, 8 milyar dolar efektif ve mevduat transferi, 4,9
milyar dolari ticari kredi 6demesi ve 4 milyar dolari da rezerv birikiminden kaynaklandi.
Finansman ihtiyacinin karsilanmasinda 24,6 milyar dolar ile efektif ve mevduat transferi
one ciktl. Bunu 14,1 milyar dolar portféy yatirimlari ve 4,2 milyar dolar ile de dogrudan
yatirimlar takip etti. 2023 sonunda %5,2 olan merkezi yonetim bltce aciginin GSYH’ye
orani 2024 sonunda %4,9'a indi. Bu ayni zamanda OVP hedefi ile de uyumluydu. HMB
Simsek 2025 yilinda maliye politikasinin dezenflasyon sirecine destek vermesinin
amaclandidini belirtti. OVP’ye gore 2025 sonu bitce acidi hedefi %3,1 dizeyinde
bulunuyor.

Tlrkiye ekonomisinin 2024 yilinin ilk Gg ceyredindeki yillik ortalama bilylme orani
%3,2 oldu. Bu donemde blyimeye i¢ talep 3,5 puan, net dis talep 1,9 puan yukari
yonli katki yapti. Stok distst buyumeyi 2,2 puan asadl cekti. Kisa vadeli egilimler
acisindan sinyal etkisi tasiyan mevsim ve takvim etkilerinden arindiriimis GSYH birinci
ceyrekte %1,2 buyirken, ikinci ve Uglncu c¢eyrekte geyreklik daralma %0,2 oldu ve
ekonomi teknik resesyona girdi. Bununla birlikte sanayi Uretim endeksi ve hizmet
tretim endeksi gibi gercek veriler 2024'Gin son geyredinde ekonomik gériinimde sinirl
bir toparlanma oldugunu yansitarak geyreklik bazda daralmanin devam etmeyecegini
dusindirdi. 2025 yilinda Tlrkiye ekonomisinin reel olarak %3,5 blylyebilecegini, yani
blylUmenin TCMB faiz indirimlerinin de destedi ile hizlanabilecedini distniyoruz. 2024
yil sonunda %44,4 olan yillik enflasyonun 2025 sonunda %28’e inmesini bekliyoruz.
2024 vyihinda cari acigin 10 milyar dolarin altinda kalma olasihdinin guglendigini
disinlUyoruz. 2025 yili icin beklentimiz ise 22 milyar dolardir. 2025 yilinda Turk
lirasinin 2024 yil sonuna kiyasla reel olarak sinirli bir deger kazanci elde ederek yili 44
seviyesinde bitirecedini disinlyoruz.



BOLUM B: FON KURULU FAALIYET RAPORU iLE ILGILI BILGILER

Fon kurulu faaliyet raporu, bagimsiz denetimden gecmis son mali tablolar, bilanco tarihi
itibariyle fon portfoy dederi ve net varlik dederi tablolari, performans sunum raporu
ekte yer almaktadir.

BOLUM C: FON HARCAMALARI iLE ILGILI BILGILER

Borclanma Araclari:  Islem tutan Uzerinden alim-satim islemlerinde
0,000014+BSMV

Ters Repo Islemleri: Islem tutar Gzerinden O/N islemlerinde ve diger vadeli
islemlerde 0,0000055*Gln sayisi+BSMV

Takasbank Para Piyasasi Islemleri: 1 giinden 7 giine kadarki vadeli islemlerde
islem tutan Gzerinden 0,000027+BSMV ve 7 glnden uzun vadeli islemlerde
0,0000034*Gun sayisi+BSMV

Fon Malvarlhigindan Yapilabilecek Harcamalarin Yilhk Donemde Fon Net Varhik
Degerine Orani

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

. o Dénem Igi Ortalama Fon
AO1 Fon Gider Bilgileri Toplam Degerine Orani (%)

Ihrac Izni Giderleri 0,00%
Tescil ve Ilan Giderleri 0,00%
Sigorta Giderleri 0,00%
Noter Ucretleri 0,00%
Bagimsiz Denetim Ucreti 0,01%
Alinan Kredi Faizleri 0,00%
Saklama Ucretleri 0,00%
Fon Yénetim Ucreti 0,85%
Hisse Senedi Komisyonu 0,00%
Tahvil Bono Komisyonu 0,00%
Gecelik Ters Repo Komisyonu 0,02%
Vadeli Ters Repo Komisyonu 0,00%
TPP Komisyonu 0,01%
Yabanci Menkul Kiymet Komisyonu 0,00%
Vergi ve Diger Giderler 0,00%
Tlrev Araglari Komisyonu 0,00%
Merkezi Kayit Kurulusu A.S. Komisyonlari 0,00%
Diger Giderler 0,02%
TOPLAM GIDERLER 0,91%
DONEM ICI ORTALAMA FON TOPLAM DEGERI 610.478.995,07
EKLER:

1. Fon kurulu faaliyet raporu

2.

Badimsiz denetimden gegmis finansal tablolari iceren bagimsiz denetim raporu




3. Performans sunum raporu



