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YILLIK RAPOR

Bu rapor Allianz Hayat ve Emeklilik A.S. Hisse Senedi Emeklilik Yatirim
Fonu'nun 01.01.2023-31.12.2023 dénemine iliskin gelismelerin, Fon Kurulu
tarafindan hazirlanan faaliyet raporunun, fonun bir énceki yil ile karsilastirmali
olarak hazirlanmis badimsiz denetimden gegmis yillik fon bilanco ve gelir
tablolarinin, bagimsiz denetim raporunun, bilango tarihi itibariyle fon portfoy
degeri ve net varlik dederi tablolarinin katimcilara sunulmasi amaciyla

dizenlenmistir.

BOLUM A: 01.01.2023-31.12.2023 DONEMINiIN DEGERLENDiRiLMESI

2023 yihinda kiresel ekonomi, guglu tiketici harcamalari ve siki isglcl
piyasalari arasindaki karsilikli etki nedeniyle direng géstermistir. Hali hazirda var
olan jeopolitik risklerin seyri ve vyeni risklerin dogmasi, Amerika Birlesik
Devletleri'nde yasanan bankacilik krizi, Diinya genelinde yasanmaya devam eden
yuksek enflasyonun seyri ana gindem maddeleri olmustur. Baslica Merkez
Bankalari enflasyonu kontrol altina almak igin siki para politikalari izlemistir.

ABD Merkez bankasi FED, faiz oranlarini %5.25-5.50 seviyesine kadar
¢ikartmistir. Avrupa Merkez bankasi faiz oranlarini artirarak %4.5 seviyesine kadar
yukseltmistir. Ingiltere Merkez bankasi faiz oranini  %5.25 seviyesine
¢gikartmistir.Merkez bankalarinin sikilasma yoénindeki politikalari, ekonomik
bliylimelerde hiz kaybina yol acarken, enflasyon seviyelerinde dusUsler
gozlenmistir. Yilin ilk ceyredginde FED tarafindan verilen sahin mesajlar Dolar
endeksinde artisa yol agmis ve piyasalardaki risk istahi zayiflamistir. Bankacilik
sektérindeki olasi likidite risk algisinin yatismasi ile beraber risk istahinda
toparlanmalarin yasandidi bir ikinci yariyil baslangici yasanmistir. Son donemde ise
Piyasada FED'in dlslis ediliminde olan enflasyonla birlikte faiz indirimine
gidebilecegi beklentisi dolar endeksinde gerilemeye neden olmus ve sinirh bir
deder kaybi ile yili tamamlamistir. Bu gelismelerin sonucunda risk istahinda bir
artis gdzlenmistir. Gelismekte olan piyasalar, kiresel ekonominin yavaslamasina
ragmen blylimeye devam etmistir. Bu biylume, glgli tlketici harcamalar ve
ihracattaki artistan kaynaklanmistir.

Turkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi global trendin tersine genislemeci para
politikasini segimlere kadar devam ettirmistir. Yilbasinda ilk Para Politikasi Kurulu
toplantisinda %9 olarak politika faizi sabit birakildiktan sonra son bir 50 baz puan

indirim gergeklestirilerek %8.50 seviyesine cekilmistir. Liralasma stratejisi ile



beraber dlisik faiz, stabil bir kur politikasi ve gesitli makro ihtiyati tedbirler ile tek
haneye gerileyen ikincil piyasa tahvil faizleri piyasa dinamiklerinin temel gérinimu
haline gelmistir. 2022 eyllil ayindan beri gerilemekte olan Tirkiye uzun vadeli
tahvil faizleri 2023 yilina %9.50-10 bandinda basladiktan sonra, %8 seviyelerine
kadar gerilemistir. Secim sonrasinda para ve maliye politikalarinda dedisiklige
gidilmistir. Her iki alanda da daha siki bir durusa gegilmistir. Secim sonrasinda
yeni kabine olusumu ve yeni para politikasinin olusumuna kadar verim egrisinde
kisa vadede faizlerin ylkselisi daha yavas gerceklesirken bankacilik sektoriine
uygulanan makro ihtiyati tedbirlerin azaltilmasi ile beraber uzun vadeli tahvil
faizlerinde sert yulkselisler yilin ikinci yarnisi itibariyle gézlemlenmeye basglamistir.
Turkiye 10 yillik gbésterge tahvil faizi %13 seviyelerinden %30 seviyelerinin (izerine
kadar ylkselmistir. Politika faizi %8.50 seviyesinden %42.5 seviyesine kadar
kademeli olarak arttirllmistir. Enflasyon vergi artislari ve canl tiketim talebi ile yil
sonunda %64.77 seviyesine yiikselmistir. Uretici fiyatlarindaki artis orani ise
%44.22 olarak gergeklesmistir. Turkiye risk prim gdstergesi mayis ayinin sonunda
700 seviyelerine kadar tirmandiktan sonra Ortodoks politikalara gegis ile dasts
egilimine girmis ve yili 300 seviyesinin altinda tamamlamistir.

2024'te kiresel blylimenin yavaslayacadi, 6zellikle de hizh faiz artinnmlari,
azalan mali destek ve gevsek isgici piyasalarinin etkisiyle gelismis ekonomilerde
daha yavas blylme gorllebilecegi 6ngoérilmektedir. Merkez bankalarinin faiz
oranlarini kademeli olarak disirmesi beklenmektedir. Tirkiye ekonomisinin
blylimesinde de bir yavaslama beklenmektedir. Siki mali ve para politikalarinin
strdurilmesi ile enflasyonda hedeflenen rakamlara dogru bir dUsus
hedeflenmektedir.

2022 Yilin1 5,509 seviyesinde kapatan BIST-100 endeksi, 2023 Ocak ayini
%9.7 dislsle 4,977 seviyesinde kapatmistir. Bankacilik sektdrli %16.5'lik dusls
ile negatif olarak ayrisirken, BIST30’da yer almayan sirketler %14.7 gerileyerek
endeksin altinda performans gdstermistir. Borsa Istanbul endekslerinde pozitif
getiri saglayabilen tek endeks BIST Spor endeksi olurken, enerji sektorinin
dismesinde ceza beklentileri ve bankacilikta ylkselen faizlerin net faiz marjlarini
daraltacagdi beklentisi etkili olmustur. Subat ayinda ise %H5.2 artisla BIST-100
5,237 seviyesinde kapatmistir. Deprem sonrasinda beklenen insaat faaliyetlerinin
artmasi beklentisiyle gimento sirketleri gligli performans gdstermistir. BIST Tas ve
Toprak endeksi %56 ylkselmistir. Demir celik sektdérlii de benzer beklentilerle
artisa gecerek BIST Metal endeksinin %19 artmasini saglamistir. Sigorta ve
faktoring sirketleri, madencilik sektériyle beraber en blytk disisleri gostermistir.
BIST-100, Mart ayini ise %8,1 dislsle 4,812 seviyesinde kapatmistir. Sene
basindan bu yana diisme egiliminde olan Borsa Istanbul, mevduat faizlerindeki



artisin alternatif yatinm araci olusturmasiyla Mart ayinda dismeye devam etmistir.
En kotu performans gdsteren sektdrler cimento, demir-gelik ve madencilik
olurken; bankacilik ve gida perakendesi sektorleri ise pozitif getiri saglamistir.

Yilin ikinci ceyregine dlsUs ile baslayan BIST-100 endeksi, Nisan ayinda
%4.1 diserek 4,618 seviyesine gerilemistir. Sene basindan bu yana devam eden
disme edilimi, alternatif yatinm araglarinin ortaya gikmasi ile 6zellikle bankacilik
sektérinde ciddi disuslere sebep olmustur (-%7.3). Ulastirma sektérl (+%5.5)
en iyi performans gosteren sektor olurken, teknoloji (-10.8%) ve metal sektori (-
%38.1) en fazla dlsls yasayan sektdrler olmustur. Takip eden Mayis ayinda ise
BIST100, %5.8 ylkselisle 4,887 seviyesinde kapatmistir. Cimento ve madencilik
sirketlerindeki ciddi ytkselisler BIST Madencilik (%19.4) ve Tas, Toprak (%16)
endekslerinin yukari dogru hareket etmesine sebep olurken, hemen arkasindan
havacilik sektériinin yaz aylarini fiyatlamaya baslamasi endekse Mayis ayinda
destek olmustur. Bankacilik sektéri endeksin altinda performans gdsterirken
(%2.9) gayrimenkul sirketleri endeksin oldukga Ulstiinde performans gdstermistir.
2. Ceyredin son ayini BIST100, %17.9 yikselisle 5,759 seviyesinde bitirmistir.

BIST-100, yilin Gglncl ceyredinde %44.7 ylkselerek 8,335 seviyesinde
kapatmistir. Borsa Istanbul’a olan ilgi hacimlerin artmasina sebep olurken, bu araci
kurumlar endeksinin %107 artmasini saglamistir. Artan mevduat faizi oranlari ise
sigortacilik sektérind pozitif etkilerken, BIST Sigorta endeksi %200’e yakin
getirisiyle en fazla getirisi olan sektér olmustur. Bunun yani sira deprem sonrasi
insaat faaliyeti beklentisiyle cimento sektdrd iyi performans géstermistir. Endeks
alti getiri saglayan sektérler arasinda ise biylime rakamlari momentum kaybeden
havacilik sektérinin etkisiyle ulastirma, global trendler nedeniyle madencilik ve
metal sektorleri yer almistir.

Yilin 4. Ceyreginde ise %10.4 gerileyen endeks, 2023’0 7,470 seviyesinde
kapamistir. Bankacilik ve iletisim sektdri yilin son aylarinda gugli bir performans
gosterirken; ulastirma, insaat gibi sektorlerdeki gerilemeler endeksin diismesine

neden olmustur.

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

islemleri icin uygulanan komisyon oranlari asagida yer almaktadir:

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

2) Yabanci pay komisyonu: Azami 0,0009

3) VIOP komisyonu: Azami 0,00015

4) Altin islem komisyonu: Azami 0,0001

5) Borglanma Araglari: Alim satimlarda islem tutari Uzerinden BIST tescil
Ucreti ddenmektedir.

6) Takasbank Para Piyasasi Islemleri: islem tutar lzerinden 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 Sektér Borglanma Araglan ve Finansman Bonosu: Ozel sektér
borglanma araglari ve finansman bonosu alim satim islemlerinde sadece

islem tutar Gzerinden BIST tescil Ucreti ddenmektedir.

Yukaridaki komisyon oranlarina BSMV dahil olmayip, BIST tarafindan tahsil

edilen borsa payi ve tescil Gcreti dahildir.

Fon Malvarhigindan Yapilabilecek Harcamalarin Yillik Olarak Fon Net

Varlik Degerine Orani

Asadida fondan yapilan harcamalarin yillik tutarlarinin ortalama fon toplam

dederine orani yer almaktadir.



FON: AZH Ort. Fon Net Varlik Degerine
Orani
GIDER TURU %
Fon Isletim Gideri Kesintisi 2.00755
Aracilik Komisyonu Gideri 0.09468
Diger Fon Giderleri 0.00238
SPK Kayda Alma Ucreti 0.01245
Noter Harg ve Tasdik Giderleri 0.00001
Tescil ve ilan Giderleri 0.00000
Bagimsiz Denetim Ucreti 0.00106
Saklama Giderleri 0.01136
TOPLAM 2.129487

2023 vyl sonu itibariyla Fon’un gergeklesen gider rasyosunun, ictizik ve
izahnamede belirtilen yillik fon toplam gider kesintisi oranini asmamasi nedeniyle
Kurucu tarafindan Fon’a iade yapilmamistir.

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

01.01.2023-31.12.2023 déneminde Fon adina Vadeli islem ve Opsiyon Piyasasi’
nda 5,310,590,853.50 TL’ lik kisa;5,037,877,888.00 TL’ lik uzun VIOP islemi
gercgeklestirilmistir.

01.01.2023-31.12.2023 déneminde VIOP islemlerinden elde edilen gelirler ile
olusan giderlerin detayi asagidaki gibidir:

Vadeli Islem Sézlesme Gelirleri :  459,013,341.50 TL
Vadeli Islem Sézlesme Giderleri : 491,881,061.00 TL
Vadeli islem Sézlesmeleri Teminat Faiz Gelirleri : 14,102,581.60 TL
Vadeli islem Sézlesmeleri Islem Komisyonlari : 1,874,861.09 TL

01.01.2023-31.12.2023 doéneminde 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 Midar Yardimcisi Direktdr (Mali Isler)
(Fon Kurulu Baskani) (Fon Kurulu Uyesi)



