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HDI FIBA EMEKLILIK VE HAYAT A.S. OYAK PORTFOY KAMU DI$
BORGLANMA ARAGLARI EMEKLILIK YATIRIM FONU
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: Kamu Dis Borglanma Araclari Fonu
: Portfoy isletmeciligi

: 100.000.000,00 TL -

Risk Grubu : Orta Alt Risk Grubu

Portféy Yoneticisi : Oyak Portféy Yonetimi A.S.

Fon Kurulu Uyeleri : Fon Kurulu Bagkan! Salih ILERI
Uye Tolga AKBAS
Uye Emrah GECER

Fon Denetgisi : Beyhan TUNCAY

Telefon No / Faks No 1 (216) 66528 00  / (216) 665 28 01

E-mail Adresi .:fon@hdifibaemeklilik.com.tr
Web Adresi :www. hdifibaemeklilik.com.tr
Tanim

Emeklilik Yatinm Fonu, Emeklilik Sirketleri tarafindan emeklilik s6zlesmesi cergevesinde
alinan ve katilimcilar adina bireysel emeklilik hesaplarinda izlenen katkilarin, riskin
dagitiimasi ve inangh miulkiyet esaslarina goére isletiimesi amaciyla olusturulan malvarligidir.
Siresiz olarak kurulan fonun tuzel kisiligi yoktur. Fon, HDI Fiba Emeklilik ve Hayat A.S.
Emeklilik planlari kapsaminda katilimcilara sunulur.

Fonun Amaci

Fon’un yatirim stratejisi, portféyinin en az %80’ini Turkiye Cumhuriyeti hazinesi tarafindan
uluslararasi piyasalarda ihra¢ edilen Dolar ve Avro cinsinden kamu dis bor¢lanma araglarina
(eurobond) yatirmak suretiyle orta ve uzun vadede yabanci para cinsinden istikrarl bir getiri
elde etmektir. Geri kalan %Z20’lik bdlum ise piyasa sartlarina goére izahnamenin
2.4.maddesinde yer alan varlik tablosunda belirtilen dijer para ve sermaye piyasasi
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araglarinda degerlendirilebilir. Fon agirlikli olarak EUR cinsinden dis borglanma araglarina
yatirirmyapar
Yatinnm Stratejisi

Fon ydnetiminde ilgili Yonetmelik hikimleri sakh kalmak Uzere asagidaki sinirlamalara
uyulur.

VARLIK TURU EN AZ % EN COK %
Kamu Dis Borglanma Araglari (Eurobond) 80 100
Tirk Ortakhk Paylari 0 20
Yabanci Ortaklik Paylari 0 20
Ters Repo 0 10
Kira Sertifikalari (TL-D&viz) 0 20
Tirk Ozel Sektér Borglanma Senetleri 0 20
Yabanci Borglanma Senetleri 0 20
Repo 0 10
Vadeli Mevduat / Katilma Hesaplari (TL-Déviz) 0 20
Takasbank Para Piyasasi ve Yurtici Organize Para Piyasasi 0 10
Islemleri
Menkul Kiymet Yatirim Fonu ve Borsa Yatirim Fonu Katilma 0 20
Paylar
Girisim Sermayesi Yatirim Ortakliklar Tarafindan ihrag Edilen 0 20
Para ve Sermaye Piyasasi Araglari/Girisim Sermayesi Yatirim
Fonu Katilma Paylari
Tirkiye'de ve Uluslararasi Piyasalarda ihrag Edilen Ozel Sektor 0 20
Kira Sertifikalari (TL-D&viz)

Varliga Dayall Menkul Kiymetler (TL-D&viz) 0 20
Varantlar 0 15
Kamu I¢ Borglanma Araglari 0 20
Gayrimenkule Dayali Sermaye Piyasasi Araclari 0 20
Yapilandiriimis Yatirrm Araglari 0 10

Yatirim yapilacak varliklarin segiminde, fiyat oynakhgi dusik, temettl, faiz ve kira sertifikasi
geliri elde etme potansiyeli ya da beklentisi olan varliklara agirlik verilir. Fon portfdyune
menkul kiymet alimlarinda genellikle likit menkul kiymetler tercih edilecek olup, belli menkul
kiymetlerde yogunlagsmak yerine riskin dagitiimasi esasina gére mumkin oldugunca
cesitlendirilmis bir portféy olusturulacaktir.

Fonun karsilagtirma olciitii:

Fonun Karsilastirma Olgiitii: %60 BIST - KYD Kamu Eurobond Endeksi EUR-TL+ %30
BIST - KYD Kamu USD Eurobond Endeksi USD-TL+ %10 -KYD O/N Repo Endeksi Briit
olarak belirlenmistir
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Dénem icinde Meydana Gelen Degisiklikler

Doénem icinde meydana gelen degisiklik bulunmamaktadir.
Doéneme Ait Genel Degerlendirme

Genel Ekonomi: Uygulanan siki para politikasi nedeniyle Turkiye ekonomisi 2024’Gn 3.
Ceyreginde %2,71’lik ihmh blyime kaydederken, i¢ talepteki yavaslama devam etti. Tarkiye
ekonomisi sinirll da olsa son iki gceyrekte daralarak teknik resesyona isaret etti. Uygulanan
siki para politikasinin gecikmeli etkileri nedeniyle yilin son c¢eyreginde blyumedeki zayif
seyrin devam etmesi bekleniyor. 2024 yili basinda kurumlarin bldylime icin tahmin araligi
%2,5-%3,0 araliginda iken TCMB'nin faizleri beklenenden uzun sire sabit tutulmasi
nedeniyle bir ok kurum 2024 icin biylime tahminlerini asagdi yonde revize etti. Ekim ayi yillik
sanayi Uretim daralmasi %3,1 oldu. Sanayi Uretimindeki duraganlk Tulrkiye ekonomisinin
yilin 4.ceyreginde ¢eyreklik olarak buyumede yavaslamanin devam ettigine isaret ediyor.

Tarkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) Aralik 2024 toplantisinda politika faizini 2 yil
sonra 250 baz puan indirimle %47,50 seviyesine indirdi. TCMB PPK metninde dncu verilerin
Aralik ayinda ana egilimin enflasyonda dislse isaret ettigine isaret ederken, son ceyrege
iliskin gostergelerin yurt igi talebin yavaslamayi strdirerek enflasyondaki diislsu destekleyici
oldugu vurgulandi. Ayrica PPK 6zetinde hizmet enflasyonundaki iyilesmenin belirginlestigi
vurgulandi. TCMB faiz indirimlerine baslayarak genisleme dodngusune girse de faizlerin
mevcut seviyesinin halen siki durugun korunduguna igaret ettigini disiniyoruz. TUFE Aralik
ayinda aylik %1,03 ile beklentilerin altinda artig gosterdi. Yillik enflasyon bir énceki aya gore
diislis gostererek %47,1 seviyesinden, %44,4’ geriledi. Uretici fiyatlari enflasyonu ise Aralik
ayinda %0,40 artis kaydederken, yillik UFE %29,5 seviyesinden %28,5 seviyesine geriledi.
TCMB Kasim ayinda yayinladigi 2024 4. Enflasyon raporunda 2024 sonu TUFE enflasyonu
icin %38 olan orta nokta enflasyon hedefini %44,00 ve 2025 icin de %14 olan enflasyon
hedefini ise %21 seviyesine revize etti. TCMB baskani Fatih Karahan, bu yila iligkin
Enflasyon tahmini ve hedef glncellemesinde gida ile kira fiyatlarindaki artislarin etkili
oldugunu sdyledi.

ABD Dolari 2023 yilini 29,47 TL seviyesinden kapatirken, 2024 yilini 35,38 seviyesinden
tamamlayarak 2024 yilin1 %20,05 yukselisle tamamladi. Kurlar 2024 yili genelinde enflasyon
ve TL mevduat faizlerinin olduk¢a altinda artis kaydederken, 2024 yilinda TL’de gUgli reel
degerlenme olustu. TCMB faiz indirim déngustne baglamasina ragmen reel faiz korunacak
sekilde faizlerde ayarlama yapmasi ve para politikasindaki sikiligin faiz indirimlerine ragmen
devam etmesi beklenmektedir. Bu nedenle 2025 yili genelinde TL'deki dederlenme egiliminin
momentum kaybetse de devam etmesi beklenir.

Hisse Senedi Piyasasi: Yilin ilk yarisinda gucli bir performansla %42,54’lik ylkselis
gerceklestiren Borsa istanbul, yilin ikinci yarisinda dalgali ve zayif bir seyir izledi ve BIST-
100 endeksi 2024 yilini %31,60 yukseligsle 9.831 seviyesinden tamamladi. Bankacilik
endeksi gugli pozitif ayrisma ile 2024 yilini %66,97 ylkselisle tamamlarken, Sinai endeks
negatif ayrisarak 2024 yilini %13,20’lik sinirh ylkselisle tamamladi. Fed'den gelen faiz
indirimleri ve Trump’in ABD segimlerini kazanmasiyla 2024 yili genelinde yurtdigi borsalar
glgli bir performans sergiledi. BIST ise yerel para birimi bazinda enflasyon altinda
performans gostererek kismen zayif bir performans saglamig oldu. BIST’in zayif performans
sergilemesinde uygulanan siki para politikasi sonrasi sirket karhliklarinin zayiflamasi ve
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ekonomik yavaslamayla birlikte zayif performansin 2025 yilinin ilk yarisinda da devam
edecegi beklentisi ana etken oldu. TCMB faiz indirimi beklentilerinin 2024 yili sonuna
Otelenmesi ve yabanci fon cikiglarinin devam etmesi de BISTin zayif performans
gostermesinde etkili oldu. Uygulanan siki para politikasi nedeniyle Mevduat ve Para Piyasasi
Fonlari gibi kisa vadeli TL enstrimanlar 2024 yilinda yerli yatirrmcilarin gézdesi haline
gelirken, BIST’in zayif performans gdstermesinde TL faizlerinde yuksek seyir de etkili oldu.
TCMB’nin faiz indirimlerine baslamasiyla BIST’in 2025 yilinda kismen daha iyi performans
sergilemesi beklense de sirket karhliklarindaki zayif seyrin devam edecek olmasi nedeniyle
2025 yilinda BIST'’in dalgal bir seyir izlemesi beklenmektedir. Ancak enflasyondaki dusisun
hizlanmasi ve TCMB’nin daha guglu faiz indirimlerine gitmesi durumunda BIST 2025 yilinda
guclu bir performans sergileyebilir. Sirket bilancolarindaki genel zayif géorunumuin ekonomik
yavaglamayla birlikte yilin ilk yarinda devam etmesi beklenirken, BIST te toparlanma olsa da
2025 yilinin ilk yarisinda endeksteki olasi yikselis trendinin dalgall bir seyirle gergeklesmesi
beklenir. Jeopolitik risklerin zayiflamasi ve TCMB faiz indirimlerinin devamiyla BIST’in 2024
yihinin ikinci yarisina gore 2025 yilinin ilk yarisinda daha iyi bir performans sergileyebilir.

Tahvil Bono Piyasasi: TCMB Aralik 2024’de TCMB politika faizini beklentilerin tzerinde 250
baz puan indirerek %47,5 seviyesine indirirken, faiz koridorunu daraltarak 150 baz puana
dusirdu. PPK metninde faiz indirimine ragmen siki durusun surdurilecegi vurgulandi.
TCMB’nin faiz indirimlerine ragmen siki durusunu devam ettiriimesini bekliyoruz. Buna
paralel TCMB'nin PPK metinlerinde vurguladigi gibi TL'de reel degerlenme beklentisi
nedeniyle doviz kurlarinda sakin seyrin 2025 vyilinin ilk ¢eyreginde devam etmesini
bekliyoruz. Buna paralel Eurobond gibi dovize endeksli enstrimanlarin getirisinin TCMB faiz
indirimlerine ragmen mevduat getirisinin altinda kalmaya devam etmesi beklenir.

TCMB’nin beklentilerin Uzerinde faiz indirimlerine baslamasiyla tahvil faizlerinde dusus
edilimi basladi. Uzun vadeli 10 yilhk tahvil faizleri 2024 yilini %28,78 seviyesinden
tamamladi. Orta vadeli 2 yillik Benchmark Tahvil ise 2024 yilini %40,56 seviyesinden
tamamladi. TCMB faiz indirim slrecinin baslamasi ve enflasyonda distsin 2025 yil
genelinde devam edecek olmasi nedeniyle tahvil faizlerinin kademeli olarak 2025 yilinda
dislgstine devam etmesi beklenir. Bu beklentilerle 2025 yilinda 6zellikle kisa-orta vadeli
Tahviller, TL varliklar iginde getiri olarak 6n plana ¢ikacak yatirim araglarindan biri olabilir.
Eurobond tarafinda ise CDS’lerin kisa vade igin gerileyebilecedi makul seviyelere gelmesi,
TL’de reel degerlenme beklentisinin korunmasi nedeniyle 2025 yili genelinde TL bazli getirisi
kisa vadeli TL enstriman getirilerinin altinda kalmaya devam edebilir.

Uluslararasi Piyasalar: Global piyasalarda risk alma istahi Fed’den gelen sahin agiklamalar
sonrasi bir miktar zayifladi. Fed’in Aralik toplantisinda faizleri 25 baz puan indirerek politika
faizini %4,25-%4,50 araligina indirdi. Ancak Fed Uyeleri 2025 igin 4 adetlik faiz indirimi
beklentisini 2’ye dugururken, enflasyon beklentisi ise hafif yukari revize edildi. Fed Uyelerinin
tahminleri ve Powell agiklamalari gsahin tonda algilanirken, major borsalarda Aralik ayinda
kar satislariyla karsilasti. Piyasalar Fed karari sonrasi 2025 yilinda 1 adetlik faiz indirimini
%85 olasilikla fiyatliyor. AMB’nin faiz indirimlerine devam etmesi ve 2025 yilinda suan %3,00
olan faizleri %1,50 seviyesine kadar disurmesi beklenirken, Fed’in faiz indirim hizini
yavaslatarak 2025 yilinda 25 baz puanlik 1 ya da en fazla 2 faiz indirimi yapmasi bekleniyor.
Bu nedenle 2025 yilinda Dolar endeksinin gugli seyrini devam ettirmesi beklenirken, Fed’in
faiz indirimlerine ara vermesiyle global risk alma istahinin zayiflamasi ve 2025 yilinda major
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borsalarin 2024’e gore daha zayif bir performans goéstermesi beklenir. Buna paralel Altin gibi
degerli metallerin 2025 yilinda dalgali ve 2025’e goére daha zayif bir performans gdstermesi
beklenir.

Jeopolitik risklerin Trump’in ABD baskanlik segimini kazanmasi sonrasi azalacagi beklentisi
ve Fed’den gelen sahin mesajlar sonrasi 2025 yili genelinde glglu performans sergileyen
Altin 2024 yilin son ¢eyreginde kar satislariyla karsilasarak zayif performans gdsterdi. Altin
Ons 2024 yilini ise %27,16 yukselisle 2.623 seviyesinden tamamladi. Fed’'in faiz indirim
hizini yavaslatmasi ve Trump’in gbéreve baslamasi sonrasi Jeopolitik risklerin zayiflayacagi
beklentisiyle Altin'in 2025 yihinda 2024’e gore daha zayif bir performans sergilemesi
beklenmektedir.

Déneme Ait Fon islemleri

Fon'un tahvil/bono ve repo islemleri Oyak Yatirim Menkul Degerler A.S. araciigi ile
yapilmistir. Fon’a ait kiymetler Takasbank’daki fon deposunda saklanmaktadir. Fon nakdi ve
nakit hareketleri Oyak Yatirm Menkul Degerler A.S. nezdinde agilan fon hesabinda
izlenmektedir.

Fon'un nakit ve varlik takas iglemleri Oyak Yatirnm Menkul Degerler A.$. Fon Operasyon
Birimi, ve HDI Fiba Emeklilik ve Hayat A.$ Fon Yonetimi Birim koordinasyonunda Takasbank
uzaktan erisim sistemi, ve yazili talimatlar aracihgiyla gerceklestiriimektedir.

Fon fiyati, portfoy yapisi ve fon performansi ile ilgili bilgiler www.hdifibaemeklilik.com.tr
sitesinde hergun yayinlanmaktadir.

Fonun Performansina iliskin Bilgiler

01.01.2024 - 31.12.2024 doéneminde fonun birim pay degeri % 12.024 artis gostermis olup
ayni dénemde Fon’un karsilastirma 6l¢itl getirisi % 13.263 olmustur.

Fonun donemsel performansina iligkin ayrintili  bilgiye, SPK'nin performans sunus
standartlarina gére hazirlanmis “ Performans Sunus Raporu” ndan ulasilabilir.

PERFORMANS GRAFIGI
%80.0

%60.0

%40.0

%20.0 III |‘\ “l |‘| |II
%0.0 III III III

2019 2020 2021 2022 2023 2024

[l Toplam Getiri [l Kargilastirma Olgiitiniin Getirisi [JJ] Enflasyon Oram


http://www.hdifibaemeklilik.com.tr/

Genel:Public

Emrah Geger Salih ILERI
Fon Kurulu Uyesi Fon Kurulu Bagkani



