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TURKIYE HAYAT ve EMEKLILIK A.S.
DINAMIK DEGISKEN EMEKLILIK YATIRIM FONUFON KURULU
FAALIYET RAPORU
(01.01.2023 — 30.06.2023 DONEMI)

1- GENEL BiLGIiLER

Fon’un Unvam Tiirkiye Hayat ve Emeklilik A.S. Dinamik Degisken Emeklilik Yatirim

Fonu
Fon’un Tiirii Degisken Fon
Fon’un Ad1 Dinamik Degisken Emeklilik Yatirim Fonu

1.000.000.000.- TL (birmilyarTL)
100.000.000.000 (ylizmilyar) Adet
Avans Tutan 600.000.-TL (altylizbinTL)

Fon Tutar1 ve Pay Sayisi

2- FONUN KURULUSUNA ve HALKA ARZINA iLiSKiN BILGILER

TARIH | NO

Kurulusa iliskin Kurul Karari 04/09/2003 47
Kurulusa iliskin Kurul izni 12/09/2003 78645
Fon Ictiiziigii Tescili 17/09/2003 103529-2003
Fon Ictiiziigii’niin Tiirkiye Ticaret Sicili Gazetesi’nde Ilam 22/09/2003 5890

3- FON KURULU UYELERI
Mehmet Ertan OZAY Fon Kurulu Bagkani Tiirkiye Hayat ve Emeklilik A.S.
Gokgen Yaman AKGUN  Fon Kurulu Uyesi Ziraat Portfoy Yonetimi A.S.
Giirol Sami OZER Fon Kurulu Uyesi Tiirkiye Hayat ve Emeklilik A.S.
Nesrin KAYGUN Fon Kurulu Uyesi Tiirkiye Hayat ve Emeklilik A.S.

4- FON PORTFOY YONETICILERI

Gokgen Yaman AKGUN, Kenan TURAN, Fatimet Tinemis SARIHAN, Kerem YEREBASMAZ, F. (")zgijl
AVSAR MUMCUOGLU, Ozkan BALCI, Ziihal BAYAR, Ayse Seher AYDIN, Muhammed TIRYAKI, S.
Ozan DOGAN, Oguz ZIDDIOGLU, Abdurrahim AYDOGDU, Baris DEMIR, Kemal 1S, Ali BAHTIYAR,
Ahmet Turan OZGUL

5- PIYASA DEGERLENDIRMESI

ABD’de istihdam piyasasinin siki kalmaya devam etmesi, diisen enerji fiyatlar1 ve Cin’in agilma hikayesiyle
birlikte Avrupa’da en kétiiniin geride kalmis olabilecegine yonelik algi ilk ¢eyrekte resesyon endiselerinin
azalmasina neden oldu. Bununla birlikte, ABD’de bir bankanin menkul kiymet portfdyiiniin satiginin
ardindan zarar yazmasi faizlerin geldigi noktada sistematik riskleri giindeme getirmesi piyasalarda
tedirginlik yaratsa da merkez bankalar1 ve hiikiimetler bazi Onlemlerle riskin biiylimesini engelledi.
Bunlarin diginda ABD’de borg tavani krizine yonelik belirsizlik bir noktada ¢dziiliirken, jeopolitik taraftaki
sorunlar da kisa siirdii. Veriler tarafinda, istihdam rakamlar1 olumlu seyretse de 6zellikle imalat tarafindaki
yavaslama egilimi dikkat ¢ekti. Fed’in faiz artislar1 bunda etkili olurken, para politikasinda sikilagsma
adimlarinin siirmesi enflasyonda gevsemeye neden oldu. ABD’de TUFE %7’lerden %4 e kadar geriledi. Tlk
ceyrekte Fed’in Ozellikle aylik bazdaki fiyat gelismelerinin seyri kapsaminda takip ettigi PCE deflatoriin
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yillik artis hizinin %5°e yaklagmasi enflasyondaki katiliga isaret etse de ikinci ¢eyrekte deflator %4 {in hafif
de olsa altina geriledi ve fiyat baskisinin azalmaya basladigini gosterdi. Bu arada uzun vadeli enflasyon
hedefine uzak kalinmasi faiz artislarinin siirmesine neden oldu ki Fed iiyeleri de temkinli bir durus
sergileyerek sahin agiklamalarda bulundular. Yilin ilk yarisinda Fed, politika faizini %5,0-%5,25 araligina
yiikseltti. Toplantilarda veriye baglilik vurgusu yapildi. Faiz oranina yonelik medyan tahminler ise yiikseltti.
Buna gore 2023 yil sonu igin faiz seviyesi %35,1 seviyesinden %5,6 seviyesine yukart yonlii revize edildi.
Ote yandan, yilm ikinci ¢eyreginde Cin’de ekonomideki momentum kaybina istinaden Avrupa’da zayiflama
egilimi gosteren PMI verilerine karsin ECB enflasyondaki risklere dikkat ¢ekti ve faizi %4 seviyesine kadar
yiikseltti. Euro Bolgesi enflasyonu ise ilk ¢eyrekte gozlenen yilik ¢ift haneli oranlarin ardindan faiz artiglart
ve enerji fiyatlarindaki seyirle birlikte diisiise gecti ve haziran ayinda %35,5 olarak gerceklesti. Son olarak,
Ingiltere Merkez Bankasi da politika faizini %35 seviyesine yiikseltti. Fiyatlamalar tarafinda bakildiginda,
faiz artiglarina karsin resesyon endiselerin diisiik diizeyde gerceklesmesi ve enflasyonist ortam kiiresel
borsalar1 destekledi. MSCI Gelismis ve Gelismekte Olan Ulke endeksleri sirasiyla %14 ve %3,5 oraminda
deger kazandi. Dolar endeksi (DXY) deger kaybederken; EURUSD paritesi, ECB’nin gdrece sahin tutumu,
enerji fiyatlarindaki diisiis ve risk istahindaki goriintiiyle birlikte %2’ye yakin yiikselis kaydetti. Artan
enflasyon endiseleri sonrasinda %5,10’a ¢cikan ABD iki yillik tahvil faizi ise ilk yarida %4,9’dan tamamlad.
Dalgal1 bir seyir izleyen on yillik tahvil faizi de %3,84’ten kapatti. Dolar’in giiclenememesi, reel faizlerin
cok ylikselmemesi ve genel olarak kirilgan ortamin arka planda kalmasi ile birlikte Ons Altin yil basina gore
%5,2 oraninda prim yapti. Emtialar tarafinda ise Bloomberg emita endeksi %10 oraninda diisiis kaydetti.
Enerji fiyatlarinda da genel olarak diisiisler gézlendi. Brent petroldeki deger kayb1 %9,3 oldu. Yurtigi tarafta
ise subat ay1 basinda Kahramanmaras merkezli ve on ilimizi etkileyen deprem felaketi ve mayis ayinda
yapilan Cumhurbagkan1 ve Milletvekili Genel Se¢imi iki dnemli olay olarak takip edildi. Bunlarin disinda,
basta bankacilik sektdriine yonelik regiilasyonlar ile cari denge ve enflasyon gibi makro veriler yakindan
izlendi. Asrin felaketi olarak degerlendirilen depremin ekonomi tizerindeki olasi etkileri de bir taraftan takip
edilirken; beklentilerde biiyiimede asagi yonlii, enflasyonda ise yukari yonlii revizyonlar gozlendi.
Depremin finansal piyasalara olan etkilerini en aza indirmek i¢in bir takim piyasa dostu kararlar da izlendi.
En One c¢ikanlardan, Bireysel Emeklilik Sistemi'nde (BES) devlet katkisi fonlarmin tahvil alma
yiikiimliiliiklerinin azaltilmas1 ve hisse senedi alma yiikiimliiliiklerinin artirilmasi karari oldu. Buna karsin,
mayisa kadar secimlere yonelik belirsizlik, bankacilik tarafinda yiiksek karliliklariin ardindan
diizenlemelerin de etkisiyle marjlarda daralma beklentisi ve enflasyon — kur dengesinin kurulamamasinin
sinai sirketleri bilangolarinda olumsuz yansimalar1 Borsa Istanbul’a negatif etki yapti. Buna ek olarak gecen
y1l borsa i¢in dnemli bir katalizoér olan enflasyonun yillik olarak baz etkisiyle diismesi ve yurtdisi borsalar
ve altimin bir miktar cazip hale gelmesi borsa alternatifliginin sorgulanmasina neden oldu ki mevduat
faizlerindeki artig da negatif bir etmendi. Diger yandan, se¢im belirsizliginin bitmesinin ardindan borsaya
ilgi tekrar olustu. Ilk turda Cumhur Ittifaki’nin Meclis’te cogunlugu sagladigi se¢imde ise Cumhur
Ittifaki'nin Cumhurbaskan1 aday1 Recep Tayyip Erdogan, ikinci turdaki oylamada yeniden cumhurbaskani
secildi. Erdogan secim sonrasinda yaptig1 agiklamada, giiven ve istikrarla yola devam edeceklerini ve giiclii
bir ekonomi yonetimini bu iki kavram iizerine kurulacagini séylerken, Erdogan yeni Kabine’de Hazine ve
Maliye Bakani olarak Mehmet Simsek’i atadi. Simsek, makro-finansal istikrar, orta vadeli program,
uluslararas1 normlara uygunluk, kurala dayali, 6ngdriilebilirlik gibi piyasa dostu ifadelere vurgu yapti.
TCMB Baskan'r Sahap Kavcioglu BDDK'nin bagma getirilirken, Merkez Bankas1 Baskanligina daha dnce
Goldman Sachs Group ve First Republic Bank'te gorev alan Hafize Gaye Erkan atandi. Erkan
bagkanligindaki ilk TCMB toplantisinda politika faizi %8,50'den %15 seviyesine yiikseltildi. Boylelikle
politika faizi Mart 2021'den bu yana ilk kez artirilmis oldu. Enflasyon goriiniimiinde belirgin iyilesme
saglanana kadar parasal sikilastirmanin gerektigi zamanda ve gerektigi Olglide kademeli olarak
giiclendirilecegi vurgulandi. Mevcut mikro ve makroihtiyati ¢ergevenin, etki analizlerine dayanarak ve
kademeli bir anlayigla sadelestirilecegi ifade edilmesiyle birlikte menkul kiymet tesisi uygulamasinda
sadelestirilmeye gidildi. Buna gore, bankalarin bilangolarindaki Tiirk liras1 agirhig yiikiimliligi %60'tan
%57'ye disiiriildii. Bununla birlikte %10 olan menkul kiymet tesis orani da %5'e indirildi. Agiklanan
verilere bakildiginda, yillik enflasyon haziran ayinda %38,2 olurken, imalat PMI verisi biliylime esiginin
hafif {izerinde kalmay1 basardi. Dis ticaret agiginda belirgin artis gozlenirken, sektdrel giiven endeksleri
karigik goriiniim sergiledi. Diger yandan, iilke risk primimiz yilbasina gére 22 baz puan iyileserek 488 baz
puana kadar geriledi. Secimler Oncesi diisiik oynaklikta bant igerisinde sinirli yiikselis kaydeden
Dolar/TL’de ilk yarida yukar1 yonli hareket gozlenirken, bu donemde TL’deki deger kaybi %28 olarak
gerceklesti. BIST100 endeksi ise ikinci ¢eyrekte secim belirsizliginin bitmesi ve yeni ekonomi yonetime
yonelik olumlu beklentilerin fiyatlanmasiyla ulastirma endeksi onciiliigiinde %4,5 oraninda deger kazandi.
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2023 yilinin ikinci yarisinda, ilk yarisinda oldugu gibi gelismis iilkelerde yiiksek seyreden enflasyon
oranlarinin ve yasanan resesyon endiseleri giindem maddeleri olmaya devam etmesini bekliyoruz. Ozellikle
diinya merkez bankalarinin 6zellikle vurgu yaptigr istihdam piyasasinda olusan rakamlarin piyasalarin
gidisatin1 etkileyecek en onemli veri setlerinin basinda olmasint bekliyoruz. Yurt icine baktigimizda ise
secim sonrast donemde acgiklanan yeni kabine ve atamalar ile beraber gelen rasyonellesme beklentilerin
yarattig1 iyimserlik ortaminimn devam etmesini bekliyoruz. Ulkemizde yiiksek enflasyon ortamimnin bir siirede
devam etmesini beklemekle birlikte reel getiri arayisimiz devam ederek hisse senetlerini en iyi varlik sinifi
konumunu niimiizdeki dénemde de korumasi bekliyoruz. Ote yandan para arzindaki artis ve cari denge
tarafindaki risklerin kurda yukari yonlii baski yapmaya devam edebilecegini diigiiniiyoruz.

6- FONUN PERFORMANS BILGILERI
30.06.2023 (*) tarihi itibariyle fonun birim pay degeri 0,24355 olarak gergeklesmistir.

01.01.2023 - 30.06.2023 tarihleri aras1 fonun getirisi %7,68 ve esik degerin getirisi %5,01 olarak
gergeklesmistir,

2023 yilinda fonun esik deger getirisi (%5,008) BIST TLREF Endeksi getirisinin (%5,012) altinda gergeklestigi
icin esik deger olarak BIST TLREF Endeksi Kullanilmugtar.

(*) 30.06.2023 tarihinin tatil giinii olmasi sebebi ile 30.06.2023 sonu ile hazirlanan performans

raporlarinda 03.07.2023 tarihinde gecerli olan 27.06.2023 tarihi ile olusturulan Fon Portfoy Degeri ve Net
Varlik Degeri tablolarindaki degerler kullaniimistir.

7- FONUN PORTFOY BILGILERIi

30.06.2023
Fon Net Varlik Degeri (TL) 1.353.932.444,69
Dolasimdaki Pay Sayis1 (Adet) 5.559.153.037,295
Birim Pay Degeri (TL/Adet) 0,24355
Portfoy Dagilim % 30.06.2023
Ortaklik Paylar 58,84%
Borsa Yatirim Fonlar1 Katilma Paylari 18,87%
Girigim Sermayesi Yatirim Fonlar1 Katilma Paylar 7,63%
Ozel Sektor Tahvili 6,97%
Yatirim Fonlar1 Katilma Paylari 3,98%
Kamu Dis Bor¢lanma Araglari 1,68%
Ozel Sektor Kira Sertifikalari 0,93%
Vadeli Islemler Nakit Teminatlar: 0,85%
Takasbank Para Piyasasi 0,24%
Devlet Tahvili 0,01%
TOPLAM 100,00%

8- FONUN YATIRIM STRATEJiSi ve ESiK DEGERI

Fon, portfoyiiniin tamamint Yo6netmeligin 5. maddesinde belirtilen varlik tiirlerinin tamamina veya bir
kismina yatiran ve hem sermaye kazanci hem de temettii ve faiz geliri elde etmeyi hedefleyen fondur.
Fon'un varlik dagilimi 6nceden belirlenmez. Degisken fon, yatirim tercihini belirlemek yerine birikimlerin
yatirima ne sekilde yonlendirilecegi konusunda karar1 portfoy yoneticisine birakan ve piyasa kosullarina
gore portfdy yoneticisinin en uygun portfoy dagilimmni yapacagim diisiinen katilimcilar i¢in kurulmus bir
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fondur. Sirketin fon yOnetimi stratejisi ve uygulamalarina giivenen katilimcilar i¢in uygundur. Yatirim
yapilan varliklar ¢er¢evesinde fonun volatilite araliklarimin karsilik geldigi risk degeri 4 ile 5 araliginda
kalacaktir.

Fon’un esik degeri BIST-KYD REPO (BRUT) Endeksi olarak belirlenmistir.
9- FON KURULU TOPLANTILARI

01.01.2023 — 30.06.2023 donemi igerisinde Fon kurulu olagan toplantilarim gergeklestirmis olup, Fonun
performansi bagta olmak iizere piyasalardaki ve sektdrdeki gelismeler goriisiilmiistiir. Fon Kurulunun almis
oldugu kararlar;

1) 11.01.2023 tarih ve 1 say1li fon kurulu toplantisinda; olagandisi piyasa kosullarinin varligi sebebi ile
geriye doniik test sonuglarinda asim yasanan 23.02.2022 ve 04.01.2023 tarihli giinlerin olaganiistii giin
olarak kabul edilmesi ve geriye doniik test calismalarinda dikkate alinmamasi konusunda karar
verilmistir.

2) 09.02.2023 tarih ve 2 sayili fon kurulu toplantisinda; Emeklilik Yatirim Fonlarimin Kurulus ve
Faaliyetlerine iliskin Esaslar Hakkinda Y&netmelik’in 27. maddesi gergevesinde iilkemizde yasanan
deprem dolayisiyla Borsa Istanbul A.S. Pay Piyasasi’nin kapali olmasi nedeniyle ve SEDDK ’dan gelen
08.02.2023-2023/2 nolu sektor duyurusu ve Sermaye Piyasast Kurulu’nun 08.02.2023 tarih ve 7/158
sayili kararina istinaden; 08.02.2023 tarihinden baslayarak Pay Piyasasi yeniden agilincaya kadar fonun
Kamuyu Aydinlatma Platformu sayfasinda yapilacak bir duyuru ile yatirimcilara bilgi verilmesi
kaydiyla; Bireysel Emeklilik Fon Alim Satim Platformu (BEFAS) islemleri de dahil olmak iizere fon
paylarmin alim satiminin durdurulmasina, Pay alim-satim talimatlarinin pay piyasasinin agilacagi
15.02.2023 giin sonu degerleme fiyat1 ile 16.02.2023 tarihinde uygulanacak fon fiyati ile
olusturulmasina karar verilmistir.

3) 15.03.2023 tarih ve 3 say1li fon kurulu toplantisinda; Tiirkiye Hayat ve Emeklilik A.S. blinyesindeki
I¢c Kontrol ve Risk Yonetimi Miidiirliigii tarafindan haftalik olarak kontrol edilen fonun volatilite ve
risk degeri bilgilerine gore son 4 ay icerisinde fonun volatilite ve risk degerinin siklikla “7” olarak
oldugu raporlanmig olup, Rehber kapsaminda, Fon tanitim formundaki “6” olan risk degerinin “7”
olarak degistirilmesi ve SPK nezdinde gerekli bildirimlerin yapilarak degisikligin KAP‘ta ilan
edilmesine karar verilmistir.

4) 29.03.2023 tarih ve 4 sayili fon kurulu toplantisinda; Fon denetgisi tarafindan hazirlanan ve Fon
Kurulu’na sunulan 01.01.2022 - 31.12.2022 dénemine ait Bireysel Emeklilik Yatirim Fonlar1 denetim
raporu incelenmistir.

5) 27.04.2023 tarih ve 5 sayili fon kurulu toplantisinda; Fon’un bagimsiz denetim firmasi tarafindan
hazirlanan 01.01.2022 - 31.12.2022 donemine ait “Finansal Tablolarin Bagimsiz Denetim Raporu® ile
31.12.2022 tarihli “Portféy Degeri ve Net Varlik Degeri Tablolar“ Fon Kurulu tarafindan gérev ve
sorumluluk alaninda sahip oldugu bilgiler ¢ergevesinde incelenmistir. Hazirlanmig finansal tablolarin
Fon’un aktifleri, pasifleri, finansal durumu, kar ve zarar ile ilgili gercek durumu diiriist bir bigimde
yansittig1 ve fiyat raporlarmin fon ictiizigiine, izahnamesine ve mevzuata uygun olarak hazirlandig
goriilmiistiir. Fon’un 01.01.2022 - 31.12.2022 dénemine ait yillik raporu ve ekleri hazirlanmis ve
onaylanmistir. Mevzuat uyarinca gerekli tiim bildirimlerin yapilmasina karar verilmistir.

6) 16.05.2023 tarih ve 6 sayili fon kurulu toplantisinda; olagandisi piyasa kosullarinin varligi sebebi ile
geriye doniik test sonuglarinda asim yasanan 10.01.2023, 31.01.2023, 06.02.2023 ve 12.05.2023 tarihli
giinlerin olaganiistii giin olarak kabul edilmesi ve geriye doniik test ¢alismalarinda dikkate alinmamasi
konusunda karar verilmistir.

7) 19.06.2023 tarih ve 7 sayili fon kurulu toplantisinda; Tirkiye Hayat ve Emeklilik A.S.nin kurucusu
oldugu fonlar i¢in 2023 Yili1 Bagimsiz Denetimine iliskin olarak "PwC Bagimsiz Denetim ve Serbest
Muhasebeci Mali Miisavirlik A.S.” ile bagimsiz denetim s6zlesmesi imzalanmasina karar verilmistir.
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Ictiiziik, izahname ve tanmitim formunun son haline ve ictiiziik, izahname ve fon tamtim formu tadil
metinlerine internet sitemizin ana sayfasinda “Bireysel Emeklilik” bashgi altinda bulunan “Siirekli
Bilgilendirme” boliimiinden ulasilabilinir. Ayrica ilgili dokiimanlar KAP ta da yayimlanmaktadir.

Mehmet Ertan OZAY
Fon Kurulu Baskan

Gokgen Yaman AKGUN  Giirol Sami OZER Nesrin KAYGUN
Fon Kurulu Uyesi Fon Kurulu Uyesi Fon Kurulu Uyesi



