QNB SAGLIK HAYAT SIGORTA VE EMEKLILIK A.S. OKS AGRESIF KATILIM DEGISKEN EMEKLILIK YATIRIM
FONU 2024 YILINA iLISKIN YILLIK RAPOR

Bu rapor QNB Saglik Hayat Sigorta ve Emeklilik A.S. OKS Agresif Katiim Degisken Emeklilik Yatirim
Fonu’nun 2024 yilina iligkin gelismelerin, Fon Kurulu tarafindan hazirlanan faaliyet raporunun, fonun bir dnceki yil ile
karsilastirmali olarak hazirlanmis bagdimsiz denetimden geg¢mis yillik fon bilango ve gelir tablolarinin, bagimsiz
denetim raporunun, bilango tarihi itibariyle fon portfoy degeri ve net varlik dederi tablolarinin katilimcilara sunulmasi
amaciyla dizenlenmisgtir.

BOLUM A: 01.01.2024— 31.12.2024 DONEMININ DEGERLENDIRILMESI

2024 yilina baslarken piyasa beklentileri ile Fed (iye projeksiyonlari arasindaki fark dikkat gekiciydi. Uyelerin medyan
faiz beklentileri 2024 yilinda 75 baz puan faiz indirimine isaret ederken, piyasa fiyatlamalari ilk faiz indirimi Mart
toplantisinda olmak Uzere 5-6 faiz indirim beklentisine isaret etmekteydi. Yilin ilk ¢ceyredinde ekonomik aktivitenin
saglam bir hizla blylUmesi, istihdam kazanimlarinin gugli seyri, issizlik oraninin disuk kalmaya devam etmesi ve
enflasyondaki katiligin sirmesi Fed Uyelerinin Mart projeksiyonlarina yansimistir. Fed 2024 yili enflasyon ve blylime
tahminlerini yukari yonli revize ederken, bu sene igin faiz indirim beklentilerini degistirmemistir.

ikinci ceyrekte genel olarak ekonomik aktivite ve istihdamdaki giiclii seyrin ardindan Fed projeksiyonlari ve piyasa
fiyatlamalar arasindaki fark kapanmis, ilk faiz indirim beklentisi yilin son ¢eyredine 6telenmis ve piyasanin 2024 yili
faiz indirim beklentileri 5-6 faiz indiriminden 1-2 faiz indirimine gerilemistir. Haziran ayinda ise istihdam verileri glgli
seyrini surdirirken, enflasyon beklenti alti gergeklesmistir. Haziran Fed toplantisinda Uyelerinin tahminlerini iceren
projeksiyon dokimaninda 6éne ¢ikan unsurlar PCE tahmininin yukari yonli guncellenmesi ile uyumlu olarak medyan
politika faizi indirimlerinin sayisinin 3'ten 1’e gerilemesi olmustur. Uzun dénemli denge reel faiz orani ise Mart
projeksiyonlari ardindan Haziran ayinda da yukari gtincellenmigtir.

Yilin ikinci yarisinda ABD piyasalarinda 6ne ¢ikan unsurlar ABD resesyon endiseleri ve baskanlik segimi olmustur.
Agustos ayinda zayif istihdam verileri ardindan sert inis ve resesyon korkulari fiyatlamalara yansimistir. Ayrica ABD
resesyon endiselerine ek olarak AJgustos ayI basinda jeopolitik gelismeler ve Japonya Merkez Bankasi’'nin siirpriz faiz
artinmi ile kiresel risk istahi ¢ok hizli bozulmustur. Jackson Hole konferansi konugsmasinda Fed Baskani Powell,
finansal kosullarin biraz daha sikilagtigini, istihdam piyasasinin yavasladigini ancak daha bulyilk bir yavaslama
beklemediklerini ve enflasyonda hedefe cok yaklasildigini aktarmistir. Parasal gevseme slrecinin baglamasini
netlestiren agiklamalarin ardindan risk istahi toparlanmistir.

Ardindan Eyliul ayinda Fed politika faizini piyasa beklentilerinin (25 baz puan) tzerinde 50 baz puan dlsUrerek %4,75-
5,00 araligina indirmistir. Projeksiyonlarda ise yil sonunda kadar 50 baz puan faiz indirimi, 2025 ve 2026 yillarinda ise
100 ve 50 baz puanlik indirim beklendigi ortaya ¢ikmistir. Buyume asagi yonlu, issizlik yukari yonli revize edilirken
uzun vadeli faiz beklentisi bir kez daha yukari yonli giincellenmistir.

ABD baskanlik secimleri beklentileri EKim ayi ortalarindan itibaren piyasalarin ve risk istahinin yéninu belirlemistir.
Anketlerde Cumhuriyetci aday Donald Trump’in 6nde g6ézikmesi mali genisleme beklentileri ile ABD getiri egrisinde
saticili diklesmeye ve uzun dénem enflasyon beklentilerinin ylikselmesine neden olmustur. GOU eurobond faizleri de
ABD faizleri ile benzer olarak 10Y ve Uzeri vadelerde yukselmistir. Tarife belirsizlikleri hem uzun dénem enflasyon
beklentileri (izerinden tahvil vade primlerini yiikseltmis hem de ay genelinde dolar endeksinin ylikselmesine ve GOU
genelinde para birimlerinin deder kaybetmesine neden olmustur.

Fed, Kasim ve Aralik toplantilarinda politika faizini beklentilere paralel sekilde 25 baz puan disirerek %4,25-4.50
araligina indirmigtir. Ancak Aralik ayi1 projeksiyonlarinda énimuzdeki yillarda sinirli bir parasal gevsemeye isaret eden
Fed kararlari sahin algilanmistir. Projeksiyonlarda uzun vadeli faiz orani tahmini ise %2,9’dan %3,0’e yikselti. Bdylece
yil genelinde uzun dénem denge faiz orani %2,5 diizeyinden %3,0 dizeyine yikselmistir. Karar sonrasi riskli varliklar
deger kaybederken, ABD tahvilleri saticili seyretmistir.

Turkiye tarafinda ise yilin ilk yarisinda yerel segimler dncesinde i¢ talep glgliu seyrini sturdirmis gerek mal gerekse
hizmet fiyatlarindaki yiksek aylik artiglar enflasyon patikasindaki iyilesmeyi geciktirmistir. Yerel segimler 6ncesi hiz
kazanan spekilatif déviz talebi ile 2023 yilinin ikinci yarisindan itibaren hizli bicimde toparlanan TCMB rezervleri
gerilemistir. Buna karsilik TCMB parasal sikiligin dozunu gerek politika faizindeki artis gerekse makro ihtiyati
politikalarin destegiyle kademeli olarak artirmistir. Segimler ardindan hiz kesen spekilatif déviz talebi yerini yabanci
portfdy akimlarina birakmis, artan doéviz likiditesi hizli bigimde rezerv birikiminin éniiniin agmis ve net rezervler pozitife
donmdstir. Diger taraftan TCMB’nin rezerv birikimi TL likiditesini artirirken mevduat ve kredi faizlerindeki yikselisin
ihmh sekilde gerilemesine neden olmustur. Para politikasi sikiidinin gecikmeli etkileri yilin ikinci ceyreginde ekonomik
aktivite 6ncu gdstergelerinde hissedilmeye baslanmistir.



Yilin ikinci yarisinda Aralik ayina kadar politika faizinde degisiklige gidilmemis, siki finansal kogullar para politikasi ve
makro ihtiyati dnlemler aracilidiyla korunmaya devam edilmistir. Rezerv birikiminin hizlandi§i dénemlerde TCMB
likidite dnlemleriyle fazla TL likiditeyi sistemden ¢ekmis ve gecelik faizler TCMB politika faiz oranina yakin diizeylerde
seyretmistir. Yiksek faizler TL varliklarin cazibesini korumaya devam etmis, bankalarin mevduat kompozisyonundaki
TL payi yil genelinde artis kaydetmis, KKM hesaplarinin toplam mevduat igindeki payi azalmistir.

Siki finansal kosullar ve makro ihtiyati politikalar ile ekonomideki dengelenme sireci devam etmistir. Ekonomik
aktivitedeki soguma yilin ikinci yarisinda buylme verilerine yansimis ve blylime kompozisyonunda 6zel tlketimin
biyimeye yillik katkisi azalmistir. Bu durum talep bilesenlerinin daha dengeli bir gérinime ulasmasina yardimci
olmustur. I¢ talebin yavaslamaya devam etmesi enflasyondaki diislise yardimci olmustur. Mayis ayinda %75,4 ile
zirveye ulasan yillik enflasyon yili %44,4 seviyesine gerileyerek kapatmigtir.

Dis ticaret acigindaki azalis ve hizmetler dengesindeki sliregelen gugli seyir ile cari islemler dengesindeki iyilesme yil
genelinde surmuistir. Yil genelinde 12 aylik birikimli cari agik yilin gerilemeyi surdirmis ve ekonomideki
dengelenmenin devam ettigini gdstermistir. Yil genelinde yeni ekonomik programin etkileriyle giclenen uluslararasi
rezervler, ekonomik dengelenme sireci ile birlikte cari agigin gerilemesi ve programin etkilerinin makro verilere
yansimasi ulke yabanci para birimi cinsi kredi notuna da olumlu yansimistir. Uluslararasi kredi derecelendirme
kurulusu Fitch, Tarkiye'nin kredi notunu Mart 2024°’te “B+” ya yukseltmesinin ardindan, Eylul 2024 degerlendirmesinde
de “BB- “seviyesine cikarmigtir. S&P Global Ratings Mayis 2024'te yayimladigi yilin ilk degerlendirmesinde,
Tarkiye'nin kredi notunu "B"den "B+"ya ¢ikarirken, kredi notu gérinimuand "pozitif* olarak korumustur. Kurulug Kasim
2024'te Turkiye'nin uzun vadeli kredi notunu "B+"dan "BB-"ye ylikseltmis ve kredi notu gérinimuni "duragan” olarak
belirlemistir. Moody's, Temmuz ayinda Turkiye'nin kredi notunu 2 kademe ylkselterek "B3"ten "B1"e ¢ekmis, kredi
notu gérinimunu "pozitif* olarak korumustur. Boéylece Tirkiye S&P ve Fitch kredi derecelendirme kurulusunda yatirm
yapilabilir seviyenin U¢ kademe, Moody'te ise dort kademe altinda kredi notu seviyesine ulasmistir. Turkiye 5 yillik
kredi risk primi 2023 yil sonundaki 283,1 seviyesinden 2024 yil sonunda 263.3 seviyesine gerilemistir.

Aralik ayinda yilin son toplantisinda Para Politikasi Kurulu (PPK), Mart ayindan beri korudugu %50 politika faizinde
250 baz puanlik indirime gitti. Piyasada beklentiler 150 ile 250 baz puan arasinda yogunlagsmisti. Ancak TCMB 2025
para politikasi ¢cercevesinde, 6nimuzdeki sene 12 PPK toplantisi yerine 8 toplanti yapacagini duyurmustu. Daha az
sayida toplanti olmasi, her toplantida biraz daha ylksek oranli indirimler yapilabilecedini distindirmusti. TCMB
ayrica operasyonel gercevede yapilan degisiklikle, gecelik vadede borglanma ve bor¢ verme oranlari bir hafta vadeli
repo faiz oranina kiyasla-/+ 150 baz puanlik bir marj ile belirlenmesine karar vermistir. Daha énce 300 baz puan olan
bu marjin azaltiimasi, piyasadaki faizlerin, politika faizine daha yakin olusmasini saglayarak, para politikasinin
etkinligini arttiracaktir.

Aralik ’23 sonunda 29.5280 olan USDTRY paritesi, yil genelinde yaklasik %19,7 artis ile 35,35 seviyesinde
kapatmistir. Tahvil tarafinda ise, 2-yillik ve 10-yillik devlet tahvil faizleri Aralik '23 sonundaki sirasiyla %34.09 ve
%23,61 seviyelerinden Aralik '24 sonunda %40,56 ve %28,78 dizeyinde gerceklesmistir. Hisse senedi tarafinda ise,
BIST-100 endeksi Aralik ‘23 sonundaki 7470,18 seviyesinden yaklasik %31,9 artis ile Aralik '24 sonunda 9830,56
dizeyinde kapanmistir.

BOLUM B: FON KURULU FAALIYET RAPORU, BAGIMSIZ DENETIMDEN GEGMi$ MALi TABLOLAR, FON
PORTFOY DEGERI & NET VARLIK DEGERI| TABLOLARI ve FON PERFORMANSINA iLiSKiN BILGILER

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

BOLUM C: FON HARCAMALARI iLE iLGILi BILGILER

Fon portfylnde yer alan varliklarin alim satimina QNB Yatirim Menkul Degerler A.S., Ak Yatinm Menkul Degerler
A.S., Unli Menkul Degerler A.S. ve OYAK Yatirirm Menkul Degerler A.S. aracilik etmektedir. S6z konusu aracilik
islemleri icin uygulanan komisyon oranlari asagida yer aldigi sekildedir;

QNB Yatirim Menkul Degerler A.$ (Komisyon Oranlarina BSMV dahildir.)
1) Pay senedi alim satim komisyonu: %0,042
2) Sabit getirili menkul kiymet alim satim komisyonu: %0,0021

Ak Yatirim Menkul Degerler A.S.,
Pay senedi alim satim komisyonu: %0.03 + BSMV

Unli Menkul Degerler A.S.

Pay senedi alim satim komisyonu: %0.03 + BSMV

OYAK Yatirim Menkul Degerler A.S.
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Pay senedi alim satim komisyonu: %0.03+BSMV

Fon Malvarligindan Yapilabilecek Harcamalarin Yillik Olarak Fon Net Varlik Degerine Orani

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

Fon Gider Bilgileri Ortalama Fon Net Varlik Degerine

Giderler (TL)

Orani (%)
BSMV Vergi Odemesi 0.000% 0.000
Kambiyo Vergi Odemesi 0.000% 0.000
Saklama Komisyonlari 0.015% 47,884.800
EK KAYDA ALMA 0.013% 39,246.250
Denetim Ucreti 0.045% 141,012.000
SMMM Hizmet Bedeli 0.006% 20,160.000
TESCIL VE iILAN GIDERLERI 0.002% 6,679.500
Noter Har¢ Tasdik Giderleri 0.000% 1,254.540
Yénetim Ucreti 0.852% | 2,670,764.760
Diger Giderler 0.000% 0.120
BIST KYD Ucreti 0.006% 18,058.980
E-Defter Hizmet Bedeli 0.003% 9,802.190
Mali Mihur Gideri 0.000% 0.000
BPP Faizden BSMV 0.000% 0.000
Hisse Senetleri Komisyonlari 0.234% 733,915.640
Yabanci Hisse Senetleri Komisyonlari 0.000% 0.000
Tahvil Ozel Kesim 0.000% 0.000
Finansman Bonosu Komisyonlari 0.000% 183.310
Tahvil Kamu Kesimi 0.000% 0.000
Hazine Bonosu Komisyonlari 0.000% 0.000
Dovize Endeksli Tahvil Kamu Kesimi Komisyonlari 0.000% 0.000
Kamu Kesimi Eurobond 0.000% 0.000
Ters Repo ve Repo 0.000% 0.000
Kamu Kesimi Kira Sertifikalari 0.000% 308.810
Dovize Endeksli Kira Sertifikalari Kamu Kesimi Komisyonlari 0.000% 0.000
Ozel Sektor Kira Sertifikalari 0.000% 574.120
VOB Komisyonlari 0.000% 0.000
BPP Komisyon 0.000% 0.000
Vaad Komisyon Giderleri 0.214% 671,160.000
KM islem Komisyonu 0.000% 0.000
Toplam Giderler 1.392% | 4,361,005.020
Ortalama Fon Toplam Degeri 313,299,118.10
Ergln (")ZLL"J__ Elif BILMEZ )
Fon Kurulu Uyesi Fon Kurulu Uyesi
EKLER:

1. Fon Kurulu Faaliyet Raporu

2. Bagimsiz Denetimden Gegmis Finansal Tablolari iceren Bagimsiz Denetim Raporu
3. Performans Sunus Raporu

4. Fon Portféy Degeri ve Net Varlik Degeri Tablolari
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