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Bu rapor Anadolu Hayat Emeklilik A.S OKS Katilm Standart Emeklilik Yatirim Fonu'nun
01.01.2025-31.12.2025 donemine iliskin gelismelerin, Fon Kurulu tarafindan hazirlanan
faaliyet raporunun, fonun bir 6nceki donemle karsilastirmali olarak hazirlanmis bagimsiz
denetimden gecmis yillik fon bilango ve gelir tablolarinin, bagimsiz denetim raporunun,
bilanco tarihi itibariyle fon portféy degeri ve net varlik dederi tablolarinin katiimcilara
sunulmasi amaciyla dizenlenmistir.

BOLUM A: 01.01.2025-31.12.2025 DONEMININ DEGERLENDIRILMESi

MAKROEKONOMIK GELISMELER

2025 yilinda kiresel yatirnm ortami korumaci ticaret politikalarinin gdlgesinde kaldi ve
belirsizlikler genel olarak ylksek seyretti. Yeni sekillenen ticaret politikalarina uyum
saglamaya calisan kiresel ekonomi, talep kosullarinin 6ne cekilmesiyle direncgli bir gidisat
izledi. IMF'nin Ocak 2026'da yayimladigi Kiresel Ekonomik Goérinim Raporu’na goére
2025 yilinda kuresel blyime %3,3 seviyesinde gergeklesti. 2026 ve 2027 yillan igin
bliylime orani sirasiyla %3,3 ve %3,2 seviyesinde tahmin edildi. Ticaret politikalarinin
kirllgan bir denge Uzerinde oldugu ve finansal kosullarin destekleyici bir konumda oldugu
not edildi. Yapay zeka odakli dederleme risklerinin ise kliresel finansal istikrar agisindan
dikkatle izlenmesi gereken ve kirilganlik potansiyeli tasiyan bir alan oldugu belirtildi. 2025
yihnin ilk ayi itibariyla resmen goéreve baslayan ABD Baskani Trump korumaci ticaret
politikalari kapsaminda yodunlukla Cin‘in ABD ile ticaretini hedef aldi. 2025 yil sonu
itibariyla ABD’nin tim ticaret partnerlerinin mutekabiliyet esasina gbére %10’dan baslayan
glimrik vergilerine maruz kaldigi bir yapi devredeydi. ABD'nin efektif tarife orani %18’e
kadar ylikseldi ve Trump’in goreve baslamasindan énceki déneme kiyasla 15,5 puan artti.
2025’e baslarken ticaret politikalarina yonelik belirsizligin blUylimeyi yavaslatacadi,
tarifelerden dogan maliyetin ise tlketiciye yansiyacadi ve bu dodgrultuda da merkez
bankalarinin faiz indirimlerinde daha temkinli olacagi bir senaryo fiyatlanmaya baslandi.
2025 i icinde tarife kaynakh olarak blyime goérinimdndn belirgin sekilde
zedelenmedigdi, tarifelerin enflasyona etkisinin beklenen 6lclide olmadidi, dis ticarette ise
yeni iliski ve ticaret yollarinin sekillendigi bir slirec takip edildi. Fed 2025 yilinin ilk sekiz
ayinda faizi sabit tutarken, son (¢ toplantida enflasyonist risklerden ziyade istihdam
piyasasindaki zayifhidi énceliklendirerek toplam 75 baz puan indirim yapti ve politika faizi
%3,50-3,75 araligina indi. 2025 yilinin son toplantisinda ise faizlerin bir slre sabit
kalabilecegi yoniinde bir iletisim yapildi. Avrupa Merkez Bankasi 2025 yilinin ilk yarisinda
politika faizini 100 baz puan dusurerek %?2’ye gekti. 2025 yilinin ikinci yarisinda ise para
politikasinin iyi bir konumda oldugu yoninde bir iletisim yaptli. Gelismis Ulke merkez
bankalarinin gevseme yoénlindeki adimlarinin aksine, Japonya Merkez Bankasi 2025
yilinda politika faizini %0,25ten %0,75’e ¢ekti. Japonya’da yeni gelen ydnetiminin
gevsek mali politika yanlisi olmasi ise getiri edrisinde yilin sonlarina dogru sert bir
yukselise neden oldu.



Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) 2025 yilinin ilk geyredginde politika faizinde
indirimlere devam etti. Faiz ocak ayinda %45’e, mart ayinda da %42,5’e geriledi. Ancak
mart ortasinda yurt icinde yasanan siyasi gelismeler finansal piyasalardaki oynakhgi
artirdi. Bu dénemde TCMB ilk olarak ara bir toplantiyla 1 hafta vadeli repo islemlerini
durdurdu ve gecelik borg verme faizini %44'ten %46’ya ylkseltti. Nisan ayinda politika
faizi fonlama maliyeti ile uyumlu sekilde %46'ya cikti. Boylece adirlikhi ortalama fonlama
maliyeti mart basindaki %42,5 seviyesinden nisan sonlarina dogru %49'a cikarak kisa bir
surede 6,5 puanlik parasal sikilasma gergeklesti. Temmuz ayindaki toplantida politika
faizi %46’'dan %43’e indi ve faiz indirim doénglsli yeniden baglamis oldu. Yilin ikinci
yarisinda enflasyon goérinimdnin ve rezerv pozisyonunun faiz indirim dozunu belirledigi
bir dizen ile yil sonunda politika faizi %38’e indi. TCMB 2025 yili genelinde dbviz arz ve
talep dengesinde dengeleyici rol Ustlendi. 2024 sonunda 63,5 milyar dolar olan net
uluslararasi rezervler 2025 yil sonunda 79,6 milyar dolara ylkseldi. Net uluslararasi
rezervlerden kamunun YP mevduati ile yerli ve yabanci swaplar dislanarak hesaplanan
TCMB'nin net déviz fazlasi 2024 sonundaki 31,2 milyar dolardan 2025 sonunda 56 milyar
dolara guglendi. Kredi derecelendirme kuruluslarindan Moody’s 2025 yilinda Tlrkiye'nin
kredi notunu 1 kademe yukseltti. 2025 yil sonu itibariyla Tlrkiye S&P, Fitch ve Moody’s
tarafindan yatirim yapilabilir seviyenin 3 kademe altinda notlandi.

2025 vyilinin genelinde goreli ylksek seyreden altin ithalatina ragmen, o6demeler
dengesinde verilen acik yonetilebilir seviyedeydi. Kasim ayi itibariyla 12 aylik 54,2 milyar
dolar finansman ihtiyaci olustu. Bunun 23,2 milyar dolar cari agik, 20 milyar dolarlik
kismi kaynadi belirsiz para cikisi, 6,5 milyar dolari efektif ve mevduat transferi, 3 milyar
dolarn portféy cikislari ve kalan 1,4 milyar dolarn da ticari kredi geri 6demesiydi.
Finansman ihtiyacinin 30,1 milyar dolan kredi kullanimi, 19,4 milyar dolar rezerv
kullanimi ve 4,8 milyar dolan da dogrudan yatinmlar ile karsilandi. 2024 sonunda %4,7
olan merkezi yonetim bitce aciginin GSYH’ye orani 2025 sonunda %?2,9’a indi. Eyll
2025te yayimlanan OVP’de 2025 yili igin blitce acigi gerceklesme tahmini %3,6 olarak
paylasiimisti, 2025 yilinda agik bu tahminin belirgin sekilde altinda kaldi. Ancak son
donemde HMB Simsek 2025'in %3 civarinda bitge acidi ile kapatilacaginin sinyalini de
vermekteydi. Ayni donemde faiz disi dengede (GSYH’ye oranla) dedisim -%1,9'dan
+9%0,4'e dogru oldu. 2025 sonu itibaryla faiz disi denge 2023 basindan sonra ilk kez
fazlaya gecti. 2025 yilinda %?2,9 seviyesindeki GSYH'ye oranla blitce aciginin 0,7 puani
deprem harcamalar kaynakliydi.

Tlrkiye ekonomisi 2025 vyilinin ilk Gc ceyredinde yillik ortalama %3,7 blyldi. Bu
dénemde ic talep blylimeye 4,6 puan yukarn yonll katk verirken net dis talep ise GSYH
Gzerinde 0,9 puan asadi yonlu etki yapti. Stoklarin bu dénemde blylime Uzerinde etkisi
olmadi. Kisa vadeli egilimleri yansitmasi agisindan takip edilen mevsim etkilerinden
arindirilmis ceyreklik buyiume ilk ceyrekte % 0,8, ikinci ceyrekte de %1,6 oldu. Ugiincii
ceyrekte ekonomik aktivite momentum kaybetti. Oncii géstergeler 2025 yilinin dérdinci
ceyredi icin goreli iyimser sinyal verdi. Turkiye ekonomisinin 2025 yilinda %3,7 oraninda
blayudugina, ekonominin 2026 yilinda da benzer bir bliylime performansi izleyecegini
tahmin ediyoruz. 2024 yil sonunda %44 olan yilik TUFE enflasyonu 2025 sonunda
%30,9'a indi. Enflasyonun ana egilimindeki iyilesme 2025'in ilk yarisinda devam etse de
eylul ayindan sonra burada daha dalgali bir gériinim hakim oldu. 2026 sonunda vyillik
enflasyonun %24,2'ye dismesini, politika faizinin ise %29 olarak gergeklesmesini
bekliyoruz.



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 degeri tablolari, performans sunum raporu ekte

BOLUM C: FON HARCAMALARI iLE ILGILI BILGILER

i. BIST Paylari: islem tutarn (zerinden alim-satim islemlerinde 0.0002+BSMV
ii. Kira Sertifikalari: Islem tutari tGizerinden alim-satim islemlerinde 0.000014+BSMV
iii.  Altin: Islem tutar tGzerinden alim-satim islemlerinde 0.0003+BSMV

Fon Malvarhigindan Yapilabilecek Harcamalarin Yilhik Donemde Fon Net Varlik
Degerine Orani

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

. o Dénem Igi Ortalama Fon

AFP 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 0,00%
Alinan Kredi Faizleri 0,00%
Saklama Ucretleri 0,01%
Fon Yénetim Ucreti 0,85%
Hisse Senedi Komisyonu 0,00%
Tahvil Bono Komisyonu 0,00%
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 Araglari Komisyonu 0,00%
Merkezi Kayit Kurulusu A.S. Komisyonlari 0,00%
Diger Giderler 0,02%
TOPLAM GIDERLER 0,88%
DONEM iCi ORTALAMA FON TOPLAM DEGERI 3.775.137.594,88
EKLER:
1. Fon kurulu faaliyet raporu
2. Badimsiz denetimden gegmis finansal tablolari iceren bagimsiz denetim raporu

3. Performans sunum raporu



