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Bu rapor Anadolu Hayat Emeklilik A.S. Altin Katilm Emeklilik Yatirrm Fonu’nun
01.01.2026-30.06.2026 donemine iliskin gelismelerin, Fon Kurulu tarafindan
hazirlanan faaliyet raporunun, ilgili dénemin son isgini itibariyla fon portfoy
dederi ve net varlik dederi tablolarinin katilimcilara sunulmasi amaciyla
dizenlenmistir.

BOLUM A: 01.01.2026-30.06.2026 DONEMININ DEGERLENDIRILMESi

MAKROEKONOMiK GELISMELER

Turkiye ekonomisi yilin ilk ceyredinde vyillik %?2,5 biyudiu. BliylUmenin temel
kaynadi onceki ceyreklerde oldugu gibi ilk ceyrekte ic talep olurken, net dis talep
baylimeyi asadi ceken unsur olarak 6ne gikti. Mevsim ve takvim etkilerinden
arindirnlmis verilere goére cgeyreklik reel biylime %.0,1 ile son iki yilin en zayif
performansini sergiledi. ikinci ceyrede iliskin anket bazli gdstergeler ilk ceyrege
kiyasla daha zayif bir gérinim olduguna isaret etti. i¢ talebin bir miktar gig
kaybetmekle birlikte direngli kalacagi 6ngoriimiz dahilinde, bu yilin tamaminda
%3,1 reel biyime bekliyoruz.

2025 yil sonunda %30,9 seviyesinde bulunan yillik TUFE enflasyonu bu yilin ilk
ceyrek sonunda yine %30,9 seviyesinde olustu. Haziran itibariyla %32,1'e sinirli
sekilde yukseldi. 2025 yil sonunda %31,1 olan yillik gekirdek C enflasyonu (altin,
enerji, titin ve alkolli icecekler, gida hari¢ TUFE) ilk yarn sonunda %?29,8% indi.
Bu ddénemde enflasyonun trendini takip etmek igin 6énemli bir gdsterge olan
arindirilmis manset enflasyonun ayhk seyri kotllesti. Gectigimiz yilin son
aylarinda endekste aylik arindirilmis artis %1,5 civarinda gergeklesirken ocak ve
subat aylarinda %3’e yaklasti. Mart ayinda yumusama olsa da nisan ayinda enerji
fiyatlarindaki yukselisin dogrudan ve dolayh etkileri ile arindirnlmis aylik artis
%3,5'e yaklasti. Yil sonunda enflasyonun %?29,7’ye inmesini bekliyoruz.

Tlarkiye Cumhuriyet Merkez Bankasl (TCMB) ocak ayinda politika faizini %38’den
%37'ye cekti ve o ddnem igin piyasanin 1,5 puanlik indirim beklentisinin aksine
daha temkinli bir adim atti. Normal sartlarda 2026 vyilinin kalaninda faiz
indirimlerine devam etmesi beklenen TCMB, jeopolitik gelismelerin makro finansal
istikrar Gizerinde yarattigi riskler nedeniyle mart basi itibariyla 1 hafta vadeli repo
ihalelerine ara verdi. Bu dogrultuda politika faizi %37 olarak devam ederken,
agirlikli ortalama fonlama maliyeti %40'a cikti. Nisan ve haziran aylarindaki
toplantilarda mevcut sistem devam etti. ABD-Iran savasi ile artan jeopolitik riskler
ile olusan yabanci portféy gikisini karsilamak adina TCMB mart ayinda altin fiyat
etkisi hari¢ yaklasik 50 milyar dolarlik doviz satisi yapti. Bu dénemde dis kaynakli
ddviz talebine karsin, yurt icinde ddviz talebi sinirli kaldi. Akabinde rezerv birikimi
kiresel risk istahina bagh seyretti. Yilin ilk iki ayinda yabanci yatirimcilar hisse
senedi, tahvil, eurobond ve swap piyasalarina 15,5 milyar dolarlik giris yapti. Mart
ayinda ayni kanallardan 29,8 milyar dolarlik yabanci ¢ikisi yasandi ve bunun 21,5
milyar dolarlik kismi swap kaynakliydi. Nisan, mayis ve haziran aylarinda toplam
yabanci yatirrmci girisi 19,3 milyar dolar oldu ve bu sire zarfinda fon akimlari
oldukca oynak seyretti. Yurt ici yerlesiklerin altin dahil yabanci para hesaplari
ocak ve subat aylarinda 5,6 milyar dolar ylkseldi ve burada 6zellikle bireylerin



altina olan ilgisi 6nemli bir rol oynadi. Subat sonundan haziran sonuna kadarki
donemde YP hesaplardaki artis 3,5 milyar dolar oldu. Yilin ilk yarisinda dolar/TL
2025 yil sonuna goére %8,6 yilkseldi. BIST100 endeksi ayni donemde TL bazinda
%25,4 deger kazandi, dolar bazli bakildiginda getiri %15,4'tG.

12 ay birikimli cari acik 2025 yil sonundaki 30,2 milyar dolardan nisan ayinda 37
milyar dolara yukseldi. 12 aylik finansman ihtiyaci 78,7 milyar dolar ile yiksekti.
Finansman ihtiyacinin 37 milyar dolan cari agiktan kaynaklandi, bunu 29,1 milyar
dolar ile kaynagi belirsiz para cikisi ve 12,6 milyar dolar ile efektif ve mevduat
cikisi takip etti. Finansman ihtiyacinin karsilanmasinda 48,8 milyar dolar ile ticari
dahil krediler 6ndeydi. Daha sonra 15,5 milyar dolar ile rezervler, 11,7 milyar
dolar ile portfoy yatirimlari ve 2,9 milyar dolar ile dogrudan yatirimlar ihtiyacin
karsilanmasinda rol oynadi. 12 ay birikimli merkezi yonetim bitge agigi GSYH'ye
oranla 2025 yil sonundaki %2,9'dan mayis ayinda %3,1'e c¢ikti. Yil sonu icin blitce
acigi hedefi %3,5 olurken acigin yil sonunda %4 civarinda gerceklesebilecedini
disunuyoruz.

2026 yilinin ilk yarisi, kiresel piyasalar agisindan para politikasi belirsizlikleri ile
jeopolitik risklerin ayni anda fiyatlandigi son derece oynak bir donem olarak 6ne
cikti. Yilin basinda Fed politika faizini %3,50-3,75 bandinda sabit tutarken,
piyasalar yil igerisinde faiz indirimlerini ana senaryo olarak fiyathyordu. Ancak bu
beklenti hem ABD i¢ siyasi gelismeleri hem Orta Dogu kaynakli arz soklari
nedeniyle yilin ilerleyen aylarinda belirgin sekilde degisti. Ocak ayinda ABD
Baskani Trump’in Gronland’a iliskin agiklamalarn ve tarife tehditleri kisa sureli
olarak kiresel risk istahini zayiflatti ve glvenli liman talebini artirdi. Ayni
dénemde Trump’in Fed baskanhdi icin Kevin Warsh’u aday go6stermesi, para
politikasinda yeni dénemin ilk sinyallerini verdi.

Piyasalar acisindan asil kirlma subat sonunda ABD, Israil ile Iran arasinda
baslayan savas oldu. Iranin bdlgesel misillemeleri ve Hirmiz Bogazi’nin
kapanmasi kiresel enerji piyasalarinda ciddi arz kesintisi endiseleri yaratti. Brent
petrol fiyati mart ve nisan boyunca 100 dolar/varilin Uzerine c¢ikarak enerji
kaynakh enflasyonist risklerin yeniden canlanmasina neden oldu. Ocak ve subat
aylarinda ons bazinda altin tarihi seviyelerine c¢ikti. Daha sonra ABD-iran
savasinin baslamasi ile altin klasik gltvenli liman algisindan ziyade yatirimcilarin
kisa slirede nakde doénebilecedi bir varlik sinifi olarak islemeye baslayarak ciddi
bir satis baskisi ile karsi karsiya kaldi. Orta Dodu’daki savasin ilk etapta kisa
siirede ¢dziimlenebilecedi beklentileri hdkim olsa da ABD ve Iran ancak haziran
ayinin ortasinda ara bir anlasma (zerinde uzlasabildi. Ateskes ve miizakere
slrecinin baslamasi enerji fiyatlarinda kismi normallesmeyi beraberinde getirdi.
Haziran ayinda Warsh bagkanliindaki ilk FOMC toplantisini takiben Fed’e iliskin
faiz beklentileri yukari revize edilirken faizle ilgili ileriye déntk yonlendirme bilingli
sekilde yapilmadi. Ay sonunda ABD-Iran arasinda cerceve anlasma saglanmasiyla
petrol fiyatlar sert gerilese de gliclenen dolar ve yliksek reel faiz beklentileri altini
baskiladi.

BOLUM B: FON KURULU FAALIYET RAPORU ILE ILGILI BILGILER

Fon kurulu faaliyet raporu, ilgili dénemin son is glint itibariyla fon portféy degeri
ve net varlik dederi tablolari ile Fon performans sunum raporu ekte vyer
almaktadir.



BOLUM C: FON HARCAMALARI iLE ILGILI BILGILER

i. BIST Paylari: Islem tutan izerinden alim-satim islemlerinde 0.0002+BSMV

ii. Kira Sertifikalari: Islem tutan (zerinden

0.000014+BSMV

alim-satim islemlerinde

iii. Altin: Islem tutar tzerinden alim-satim islemlerinde 0.0003+BSMV

Fon Malvarhgindan Yapilabilecek Harcamalarin 6 Aylik Donemde Fon Net

Varhik Degerine Orani

Asadida fondan yapilan harcamalarin 6 aylik tutarlarinin ortalama fon toplam

dederine orani yer almaktadir.

AEA Fon Gider Bilgileri

Dénem Ici Ortalama Fon
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 0,54%
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 0,02%
Vergi ve Diger Giderler 0,01%
Tlrev Aracglari Komisyonu 0,00%
Merkezi Kayit Kurulusu A.S. Komisyonlari 0,00%
Diger Giderler 0,03%
TOPLAM GIDERLER 0,61%

DONEM ICi ORTALAMA FON TOPLAM DEGERI

98.721.651.404,48

EKLER:

1. Fon kurulu faaliyet raporu

2. Bagimsiz denetimden gecmis finansal tablolari iceren bagimsiz denetim
raporu

3. Performans sunum raporu




