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Bu rapor Allianz Hayat ve Emeklilik A.S. Borglanma Araglari Grup Emeklilik
Yatirm Fonu’nun 01.01.2024-31.12.2024 ddnemine iliskin gelismelerin, Fon
Kurulu tarafindan hazirlanan faaliyet raporunun, fonun bir &nceki vyil ile
karsilastirmali olarak hazirlanmis bagimsiz denetimden gegmis yillik fon bilanco ve
gelir tablolarinin, bagimsiz denetim raporunun, bilango tarihi itibariyle fon portfoy
degeri ve net varlik dederi tablolarinin katilimcilara sunulmasi amaciyla

dizenlenmistir.

BOLUM A: 01.01.2024-31.12.2024 DONEMININ DEGERLENDIRILMESI

2023 yil ortalarinda baglayan faiz artis slireci, 2024 yili Mart ayinda haftalik
repo politika faiz oraninin %50 seviyesine gelmesi ile sonuglanmistir. 26 Aralik
2024 tarihinde yapilan Para Politikasi Kurulu toplantisi bu anlamda yeni bir sirecin
baslangici olmus ve faizler 250 bps indirimle %47,5 seviyesine gelmistir. Diger
yandan, ABD Merkez Bankasi FED de politika faizlerini 0,25 bps indirimle FFR orani
%4,25-%4,50 seviyesinde olusacak sekilde belirlemistir. Mevcut durumda, indirim
sireglerinin 2025 yili iginde de sirmesi beklenebilir. Ancak Turkiye 6zelinde
enflasyon, ABD o0zelinde ise Uretim ve aktivite verilerini yakindan izlemek
gerekecektir.

Enflasyonda Mayis ayinda tepe noktasi %75,5 ile goéridlmis, 2024 vyil
sonunda %44,4’e inmistir.Bu disise en blyidk olumlu katkinin ulastirma
sektorinden geldigi gorulmektedir. Zira bu sektérde yillik fiyat artislan Mayis
ayindaki %79,1'den yil sonunda %?25,9’a gelmistir. Bu sektdr genel olarak arag
fiyatlar ve tasitlarin kullandigi yakitlardan ve bakim (cretlerinden olusmaktadir.
Genel olarak baktigimizda, enflasyondaki iyilesmenin déviz kuru ile iligkili oldugu
soylenebilir. 2025 yilinda bu sektdérden gelecek dezenflasyon katkisi eskisi kadar
olmasa da devam edecektir.

Buna istinaden, TCMB'nin Aralik ayinda yaptigi 250 bps’lik faiz indiriminin
ardindan, Ocak ayinda bir 250 bps daha indirim s6z konusu olmustur. Bdylece
haftalik repo politika faiz orani %45’e inmistir. TCMB’nin 2025 programina goére
Para Politikasi Kurulu toplanti sayisi 12 yerine 8 olacaktir.

TUIK'in gérece yeni istatistiklerinden hizmet (iretim endeksi verileri, sanayi
kadar olmasa da,hizmet tarafinda da duraklama sinyalleri geldigini géstermektedir.

Takvim etkisinden arindirilmis Gg ayhk hareketli ortalamalarin yillik dedisimine



bakildigindada Ekim ayi itibariyla olusan veri setinde toplam hizmet Gretimi %0,47
daralirken, gayrimenkule iliskin hizmetlerin %12,3 artmasi dikkat gekicidir. Ancak
bu sektor gok zayif bir bazdan gelmektedir. Diger yandan, ulastirma ve depolama
hizmetlerindeki daralma %3,8 olarak gergeklesmistir. TlUketici Glven Endeksi,
81,0 Nisan 2023'ten bu yana kaydedilen en yilksek seviyededir.

ABD'nin yeni Baskani Trump’in goéreve gelmesi sonrasinda ABD
ekonomisinde beklentiler tekrardan sekillenmekte;éncelikli risk, FED’in faizleri
beklendigi olgiide indirememesi olarak 6ne gikmaktadir. Diger yandan blylme
sektorleri yerine deder sektorleri, mega blylklikte sektérler yerine daha orta

capli buytklige sahip sirketler, hisse secimi bazli stratejiler 6n plana cikmaktadir.

2024 yihinin ikinci yarisinda, enflasyon gérinumudndeki belirsizlikler,
Ozellikle hizmet enflasyonundaki katilik ve jeopolitik riskler enflasyonist baskilari
canl tutmustur. Bu slrecte politika faizi %50 seviyesinde sabit tutulmus ve bu
dénemde finansal kosullardaki sikilasma ile parasal sikilagstirmanin etkileri
hissedilmistir. Son geyrekte yillik enflasyondaki dlslsin baslamasi ve faiz indirim
beklentilerinin masada olmasi yabanci yatinmcilarin tahvil piyasasina olan ilgisini
artirmis olup, Aralik ayinda politika faizinin 250 baz puan indirilip faiz koridorunun
daraltilmasi ise piyasalarda pozitif etki yaratmis ve tahvil faizlerinde dlsus
gozlenmistir.

Bu donemde fon yonetiminde adirlikli olarak devlet tahvillerine yatirim
yapan fonlarda esnek bir ydnetim tercih edilmistir. Uclincii geyredin basinda
yuksek i¢ verimden faydalanmak amaciyla TLREF'e endeksli tahvillerdeki
pozisyonlar korunurken, faiz indirim beklentilerinin olusmasiyla birlikte fonlardaki
durasyonlar artirilarak tahvil faizlerindeki dusisten faydalanilimistir. Ayrica,
yatinmcr ilgisinin artmasiyla birlikte borglanma araglarn fonlarina girislerin
hizlanmasi ve SPK'nin para piyasasi fonlarina getirdigi %10 asgari DIBS tasima
zorunlulugu da tahvil piyasasina destek saglamistir. Oniimiizdeki dénemde yurt ici
ve yurt disi enflasyon rakamlari, gelismis ve gelismekte olan merkez bankalar
politikalari ve mali politikalar basta olmak Uzere makroekonomik gelismeler

yakindan takip edilerek fonlarin igindeki pozisyonlar aktif bir sekilde yuruttlecektir.



BOLUM B: FON KURULU FAALIYET RAPORU, BAGIMSIZ DENETIMDEN
GECMiS MALI TABLOLAR, FON PORTFOY DEGERI-NET VARLIK DEGERI
TABLOLARI ve FON PERFORMANSINA ILiSKIN BILGILER

Fon kurulu faaliyet raporu, bagimsiz denetimden gecmis son mali tablolar,
bilango tarihi itibariyle fon portfoy dederi ve net varlik dederi tablolari, performans

sunum raporu ekte yer almaktadir.

BOLUM C: FON HARCAMALARI iLE iLGILI BILGILER

Fon portfoylinde yer alan varliklarin alim satimina Yapi Kredi Yatinm Menkul
Dederler A.S. ve Yapl ve Kredi Bankasi A.S. aracilik etmektedir. Fon portfoyline
yapilan pay alim satim islemlerine ise ayrica ATA Yatinm Menkul Dederler A.S.,
Finans Yatinm Menkul Dederler A.S., Oyak Yatirm Menkul Dederler A.S., TEB
Yatirim Menkul Dederler A.S., Ziraat Yatinm Menkul Dederler A.S., ING Yatirim
Menkul Dederler A.S., Gedik Yatirim Menkul Dederler A.S., BGC Partners Menkul
Dederler A.S., Is Yatirrm Menkul Dederler A.S., Credit Suisse AG, Deutsche Bank
AG ve Merrill Lynch Yatinm Bank A.S. aracilik etmektedir. S6z konusu aracilik

islemleri icin uygulanan komisyon oranlari asagida yer almaktadir:

1-Pay komisyonu: Azami 0,0004 (Oyak Yatinm Menkul Dederler A.S. icin komisyon
oranina BSMV dahildir.)

2- Yabanci pay komisyonu: Azami 0,0009

3- VIOP komisyonu: Azami 0,000294

4- Altin islem komisyonu: Azami 0,0001

5-Borglanma Araglari: Alim satimlarda islem tutarn Uzerinden BIST tescil Ucreti
ddenmektedir.

6-Takasbank Para Piyasasi Islemleri: Islem tutar (zerinden Takasbank islem
Komisyonu édenmektedir.

7-Ters Repo Islemleri: Gecelik ters repo ve vadeli ters repo islemlerinde islem
tutan Gzerinden BIST tescil Gcreti 6denmektedir.

8-Ozel Sektdr Borglanma Araclari ve Finansman Bonosu: Ozel sektdr borclanma
araglari ve finansman bonosu alim satim islemlerinde sadece islem tutari

Uzerinden BIST tescil Gcreti 6denmektedir.

Yukaridaki komisyon oranlarina BSMV dahil olmayip, BIST tarafindan tahsil edilen
borsa pay! ve tescil lcreti dahildir.




Fon Malvarhigindan Yapilabilecek Harcamalarin Yillik Olarak Fon Net

Varlik Degerine Orani

Asadida fondan yapilan harcamalarin yillik tutarlarinin ortalama fon toplam

degerine orani yer almaktadir.

Portfoy
1.01.2024- 31.12.2024 doneminde: Degerine Orani TL Tutar
(%)

Fon Yénetim Ucreti 0.988214% 1,950,062.34
Denetim Ucreti Giderleri 0.012462% 24,591.70
Saklama Ucreti Giderleri 0.123832% 244,360.23
Aracilik Komisyonu Giderleri 0.047437% 93,607.99
Kurul Kayit Ucreti 0.039731% 78,401.45
Diger Faaliyet Giderleri 0.048205% 95,124.75
Toplam Faaliyet Giderleri 2,486,148.46

Ortalama Fon Toplam Degeri 197,332,041.22

Toplam Faaliyet Giderleri / Ortalama Fon Toplam Degeri 1.259881%

Ilgili dénem itibariyla fon ictlizilk ve izahnamesinde belirtilen fon toplam gider

rasyosunun asilmasi sebebiyle 210,612.70-TL tutar Fon' a iade edilmistir.

BOLUM D: ODUNGC MENKUL KIYMET ISLEMLERI VE TUREV ARAC
ISLEMLERINE ILISKIN BILGILER

01.01.2024-31.12.2024 déneminde Fon adina Vadeli islem ve Opsiyon Piyasasi’
nda 75,839,920.20TL" lik kisa; 49,982,929.40TL" lik uzun VIOP islemi
gergeklestirilmistir.

01.01.2024-31.12.2024 déneminde VIOP islemlerinden elde edilen gelirler ile
olusan giderlerin detayi asagidaki gibidir:

Vadeli islem Sézlesme Gelirleri : 5,500,241.20 TL
Vadeli islem Sézlesme Giderleri : 3,035,625.90 TL
Vadeli islem Sézlesmeleri Teminat Faiz Gelirleri : 868,343.61 TL
Vadeli islem Sézlesmeleri islem Komisyonlari : 20,891.82 TL




01.01.2024-31.12.2024 déneminde Fon’da herhangi bir 6ding menkul kiymet

islemi gergeklestirilmemistir.

EKLER:

1. Fon kurulu faaliyet raporu

2. Bagimsiz denetimden gecgmis finansal tablolari iceren badimsiz denetim
raporu

3. Performans sunum raporu

4. Fon portféy dederi ve net varlik dederi tablolar

Ersin PAK Burcu Uzunoglu
Genel Mudir Yardimaisi Direktor (Mali isler)
(Fon Kurulu Baskani) (Fon Kurulu Uyesi)



