ANADOLU HAYAT EMEKLILIK A.S
IKINCI BORCLANMA ARACLARI GRUP EMEKLILIK YATIRIM FONU
01.01.2025-31.12.2025 DONEMI FAALIYET RAPORU

Kurulus Tarihi :21.01.2004

Thrac Tarihi : 25.08.2004

Fon Tutar1 : 1.000.000.000-TL
Pay Adedi : 100.000.000.000-pay
Fon Toplam Degeri :374.179.032-TL
Menkul Kiymetler Deger Artist :23.334.486-TL

Cari Dénem Gelir Gider Farki :101.491.058-TL
Ihrag Degeri :0,011057-TL
02.01.2026 Pay Degeri : 0,368326-TL

Ihrag Tarihine Gore Verim : %3231,16
31.12.2024-31.12.2025 Verimi : %38,89

Fon Tiirt : Bor¢lanma Araglar1 Fonu

2024 yili verimi %46,74 olan Anadolu Hayat Emeklilik A.S. Ikinci Bor¢lanma Araglari Grup Emeklilik
Yatirim Fonu’nun 2025 yili verimi %38,89 olarak, ger¢eklesmis; belirtilen donemlerde performans kriterinin
getirisi sirayla %29,47 ve %41,89 olmustur. 31.12.2025 itibartyla tiim katilma belgelerinin %1,02’si dolagimda
kalmigtir,

Fon portfoyiiniin %70,26°s1 kamu i¢ bor¢glanma araglari, %9,99’u Tiirk 6zel sektor bor¢lanma araglari, %7,14°1
girisim sermayesi yatirim fonu katilma paylari, %3,42’si gayrimenkul yatirim fonu katilma paylari, %4,92’si
ters repo ve %2,32’si vadeli islem nakit teminatindan olusmustur.

2024 yilinda -2.022.449-TL olan Menkul Kiymetler Deger Artis1 2025 yilinda 23.334.486-TL olarak; 2024
yilinda 94.976.772-TL olan Cari Donem Gelir-Gider farki 2025 yilinda 101.491.058-TL olarak tahakkuk
etmistir.

Fon karsilastirma 6lgiitii olarak; %75 BIST-K'YD DIBS Tiim Endeksi, %5 BIST-KYD OSBA Sabit Endeksi,
%10 BIST-KYD REPO (Briit) Endeksi ve %10 BIST-KYD 1 Aylik Mevduat (TL)’1 hedef almaktadir.

Anadolu Hayat Emeklilik A.S. Ikinci Bor¢lanma Araglar1 Grup Emeklilik Yatirim Fonu’nun Sermaye Piyasasi
Kurulu’nun 13.03.2013 tarih, 28586 no.lu Resmi Gazete’de yaymlanan Emeklilik Yatirim Fonlarinin Kurulus
ve Faaliyetlerine Iliskin Esaslar Hakkinda Y&netmelik ile ek ve degisikliklerine uygun olarak diizenlenen
31.12.2025 tarihli Bilangosu ile Kar ve Zarar Tablolarimi ilgili Yonetmeligin 32. maddesi geregince
onaylariniza sunariz.

Saygilarimizla,
S ANADOLU HAYAT EMEKLILIK A.$
IKINCI BORCLANMA ARAGCLARI GRUP EMEKLILIK YATIRIM FONU

Fon Kurulu
Tarih: 24.03.2026
Serkan Ugras Kaygalak N. Cem Ozcan S. Murat Caglar
Bagkan Uye Uye
Burak Sezercan Hiiseyin Gayde
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01.01.2025-31.12.2025 DONEMINIiN DEGERLENDIRMESI

MAKROEKONOMIK GELISMELER

2025 yilinda kiiresel yatirim ortami korumaci ticaret politikalarinin gélgesinde kaldi ve belirsizlikler
genel olarak yiiksek seyretti. Yeni sekillenen ticaret politikalarina uyum saglamaya ¢alisan kiiresel
ekonomi, talep kosullarinin 6ne ¢ekilmesiyle direngli bir gidisat izledi. IMF’ nin Ocak 2026’da
yayimladigr Kiiresel Ekonomik Goriiniim Raporu’na gore 2025 yilinda kiiresel biiyiime %3,3
seviyesinde gerceklesti. 2026 ve 2027 yillari i¢in biiyiime oran sirastyla %3,3 ve %3,2 seviyesinde
tahmin edildi. Ticaret politikalarinin kirilgan bir denge tizerinde oldugu ve finansal kosullarin
destekleyici bir konumda oldugu not edildi. Yapay zeka odakli degerleme risklerinin ise kiiresel
finansal istikrar a¢isindan dikkatle izlenmesi gereken ve kirilganlik potansiyeli tagiyan bir alan oldugu
belirtildi. 2025 yilinin ilk ay1 itibartyla resmen goreve baslayan ABD Baskani Trump korumaci ticaret
politikalar1 kapsaminda yogunlukla Cin’in ABD ile ticaretini hedef aldi. 2025 yil sonu itibartyla
ABD’nin tiim ticaret partnerlerinin miitekabiliyet esasina gore %10°dan baglayan glimriik vergilerine
maruz kaldig1 bir yap1 devredeydi. ABD’nin efektif tarife oran1 %18’e kadar yiikseldi ve Trump’in
goreve baslamasindan 6nceki doneme kiyasla 15,5 puan artti. 2025’°e baslarken ticaret politikalarina
yonelik belirsizligin bliylimeyi yavaslatacagi, tarifelerden dogan maliyetin ise tiiketiciye yansiyacagi
ve bu dogrultuda da merkez bankalarinin faiz indirimlerinde daha temkinli olacagi bir senaryo
fiyatlanmaya baslandi. 2025 yil1 i¢inde tarife kaynakli olarak biiylime goriinlimiiniin belirgin sekilde
zedelenmedigi, tarifelerin enflasyona etkisinin beklenen dl¢iide olmadigi, dis ticarette ise yeni iliski
ve ticaret yollarin sekillendigi bir siire¢ takip edildi. Fed 2025 yilinin ilk sekiz ayinda faizi sabit
tutarken, son {i¢ toplantida enflasyonist risklerden ziyade istihdam piyasasindaki zayifligi
onceliklendirerek toplam 75 baz puan indirim yapt1 ve politika faizi %3,50-3,75 araligina indi. 2025
yilinin son toplantisinda ise faizlerin bir siire sabit kalabilecegi yoniinde bir iletisim yapildi. Avrupa
Merkez Bankas1 2025 yilinin ilk yarisinda politika faizini 100 baz puan diisiirerek %2’ye ¢ekti. 2025
yilimin ikinci yarisinda ise para politikasinin iyi bir konumda oldugu yoniinde bir iletisim yapti.
Geligmis tilke merkez bankalarinin gevseme yoniindeki adimlarinin aksine, Japonya Merkez Bankasi
2025 yilinda politika faizini %0,25’ten %0,75’e ¢ekti. Japonya’da yeni gelen yonetiminin gevsek
mali politika yanlis1 olmasi ise getiri egrisinde yilin sonlarina dogru sert bir yiikselise neden oldu.

Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) 2025 yilinin ilk ¢eyreginde politika faizinde
indirimlere devam etti. Faiz ocak ayinda %45’e, mart ayinda da %42,5’e geriledi. Ancak mart
ortasinda yurt i¢inde yasanan siyasi gelismeler finansal piyasalardaki oynaklig1 artirdi. Bu donemde
TCMB ilk olarak ara bir toplantiyla 1 hafta vadeli repo islemlerini durdurdu ve gecelik bor¢ verme
faizini %44 ten %46’ya yiikseltti. Nisan ayinda politika faizi fonlama maliyeti ile uyumlu sekilde
%46’ya ¢ikti. Boylece agirlikli ortalama fonlama maliyeti mart basindaki %42,5 seviyesinden nisan
sonlarina dogru %49’a ¢ikarak kisa bir stirede 6,5 puanlik parasal sikilasma gergeklesti. Temmuz
ayindaki toplantida politika faizi %46’dan %43’e indi ve faiz indirim dongiisii yeniden baslamis oldu.
Y1l ikinci yarisinda enflasyon goriiniimiiniin ve rezerv pozisyonunun faiz indirim dozunu belirledigi
bir diizen ile y1l sonunda politika faizi %38’e indi. TCMB 2025 yili1 genelinde doviz arz ve talep
dengesinde dengeleyici rol iistlendi. 2024 sonunda 63,5 milyar dolar olan net uluslararasi rezervler
2025 yil sonunda 79,6 milyar dolara yiikseldi. Net uluslararasi rezervlerden kamunun YP mevduati
ile yerli ve yabanc1 swaplar dislanarak hesaplanan TCMB’ nin net doviz fazlas1 2024 sonundaki 31,2
milyar dolardan 2025 sonunda 56 milyar dolara giiclendi. Kredi derecelendirme kuruluslarindan
Moody’s 2025 yilinda Tiirkiye’nin kredi notunu 1 kademe yiikseltti. 2025 y1l sonu itibariyla Tiirkiye
S&P, Fitch ve Moody’s tarafindan yatirim yapilabilir seviyenin 3 kademe altinda notlandi.

2025 yilinin genelinde goreli yiiksek seyreden altin ithalatina ragmen, 6demeler dengesinde verilen
acik yonetilebilir seviyedeydi. Kasim ay1 itibariyla 12 aylik 54,2 milyar dolar finansman ihtiyaci
olustu. Bunun 23,2 milyar dolar1 cari agik, 20 milyar dolarlik kism1 kaynagi belirsiz para ¢ikisi, 6,5
milyar dolar1 efektif ve mevduat transferi, 3 milyar dolar1 portfoy cikislart ve kalan 1,4 milyar dolar
da ticari kredi geri 6demesiydi. Finansman ihtiyacinin 30,1 milyar dolar1 kredi kullanimi, 19,4 milyar



dolar1 rezerv kullanimi ve 4,8 milyar dolar1 da dogrudan yatirimlar ile karsilandi. 2024 sonunda %4,7
olan merkezi yonetim biitce agiginin GSYH’ye orant 2025 sonunda %2,9’a indi. Eyliil 2025°te
yayimlanan OVP’de 2025 yil1 i¢in biitce ag1g1 gergeklesme tahmini %3,6 olarak paylasilmisti, 2025
yilinda agik bu tahminin belirgin sekilde altinda kaldi. Ancak son donemde HMB Simsek 2025’in
%3 civarinda biitce acig1 ile kapatilacaginin sinyalini de vermekteydi. Ayni donemde faiz disi
dengede (GSYH’ye oranla) degisim -%1,9’dan +%0,4’e dogru oldu. 2025 sonu itibartyla faiz dis1
denge 2023 basindan sonra ilk kez fazlaya gecti. 2025 yilinda %2,9 seviyesindeki GSYH’ye oranla
biitge agiginin 0,7 puan1 deprem harcamalar1 kaynakliydi.

Tiirkiye ekonomisi 2025 yilinin ilk {i¢ ¢ceyreginde yillik ortalama %3,7 biiyiidii. Bu donemde i¢ talep
bliyiimeye 4,6 puan yukar1 yonlii katki verirken net dis talep ise GSYH {izerinde 0,9 puan asag1 yonlii
etki yapti. Stoklarin bu donemde biiyiime tizerinde etkisi olmadi. Kisa vadeli egilimleri yansitmasi
acisindan takip edilen mevsim etkilerinden arindirilmis ¢eyreklik biiytime ilk ¢eyrekte % 0,8, ikinci
ceyrekte de %1,6 oldu. Uciincii ceyrekte ekonomik aktivite momentum kaybetti. Oncii gostergeler
2025 yilimin dérdiincii ¢eyregi i¢in goreli iyimser sinyal verdi. Tiirkiye ekonomisinin 2025 yilinda
%3,7 oraninda biiyiidiigiinii, ekonominin 2026 yilinda da benzer bir biiyiime performansi izleyecegini
tahmin ediyoruz. 2024 yil sonunda %44 olan yillik TUFE enflasyonu 2025 sonunda %30,9’a indi.
Enflasyonun ana egilimindeki iyilesme 2025’in ilk yarisinda devam etse de eyliil ayindan sonra
burada daha dalgali bir goriiniim hakim oldu. 2026 sonunda y1llik enflasyonun %24,2’ye diigmesini,
politika faizinin ise %29 olarak gerceklesmesini bekliyoruz.



