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TURKIYE HAYAT ve EMEKLILIK A.S.
DINAMIK DEGISKEN GRUP EMEKLILIK YATIRIM FONU
FON KURULU FAALIYET RAPORU
(01.01.2022 — 31.12.2022 DONEMI )

1- GENEL BIiLGIiLER

Tiirkiye Hayat ve Emeklilik A.S. Dinamik Degisken Grup Emeklilik

Fon’un Unvam
Yatirim Fonu

Fon’un Tiirii Degisken Fon

Fon’un Ad1 Dinamik Degisken Grup Emeklilik Yatirim Fonu

200.000.000.- TL (ikiyiizmilyonTL)

Fon Tutar ve Pay Sayist | 5 100,000,000 (yirmimilyar) Adet

Avans Tutari 100.000.-TL (yiizbinTL)

2- FONUN KURULUSUNA ve HALKA ARZINA iLiSKiN BILGILER

TARIH NO
Kurulusa iliskin Kurul Karan 12/08/2005 541
Kurulusa iliskin Kurul izni 10/08/2005 32/1018
Fon Ictiiziigii Tescili 23/08/2005 124047
Fon Ictiiziigii’niin Tiirkiye Ticaret Sicili Gazetesi’nde Ilam 26/08/2005 6377

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

Ayse Seher AYDIN, F.Ozgiill AVSAR MUMCUOGLU, Fatimet Tinemis Sarthan, Gokeen Yaman
Akgiin, Kenan TURAN, Kerem YEREBASMAZ, Muhammed Tiryaki, Oguz ZIDDIOGLU, Oguzhan
OZER, Ozkan BALCI, S.0zan DOGAN, Serkan SEVIK, Umit YAGIZ, Ziihal BAYAR

5- PIYASA DEGERLENDIRMESI

Pandemi sonrasinda ¢ogu llkenin agilmasi ile artan talep kosullar1 ve tedarik konusunda yasanan
sorunlarin yarattig1 enflasyon, 2022 yilinin subat sonuna dogru baslayan Rusya — Ukrayna savasi ile
degerlenen emtia fiyatlar1 sonrasinda oldukga yiiksek seviyelere yiikseldi. Rusya’nin harekati
sonrasinda Bati, Rusya’ya sert yaptirnmlar uygularken, Rusya'dan gerilimi artiran hamleler gelmis ve
onemli bir petrol ve gaz ihracat¢isi olan Rusya’ya yonelik ambargolarla enerji fiyatlarinda sert
yiikseligler gozlenmigti. Savagin, Rusya — Ukrayna arasinda bolgesel olarak kalmasi ise ug riskleri
giindemden uzaklastirsa da gelismenin etkisi ekonomilerde 6nemli bir tahribata yol acti: ABD’de
yillik enflasyon 9%9,1 oranina kadar cikarken, Euro Bolgesi’nde %10,9 seviyesi goriildil.
Enflasyondaki goriintii de merkez bankalarinin faiz artiglarin1 beraberinde getirdi. Yilin basinda varlik
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alim programinin sonlandirilmasi karar1 alan Fed 2022 yilinda faizleri %4,25-4,50 araligina cikardi.
Avrupa Merkez Bankas1 (ECB) de 2022 yilin temel refinansman faiz oranim %2,50'ye kadar yiikseltti.
Yilin son ayinda ise uzun siire ultra gevsek politikast uygulayan Japonya Merkez Bankasi’nin siirpriz
bir sekilde 10 yillik tahvil faiz oranlarmmin %0,25 yerine yaklasik %0,5'e kadar yilikselmesine izin
vermesi kiiresel tahvil faizlerinde artisa yol agmasi agisindan 6nemliydi. ABD’de faiz artislarinin
etkisiyle enflasyonda yilin sonuna dogru kismi gevseme yasanirken, istihdam piyasasinin siki kalmast
Fed’in sahin durusunu korumasina neden oldu. Piyasanin politika faizindeki zirve beklentisi %4,75 —
5,0’de kalirken, Fed iiyelerinin medyan beklentisi %5,1’e kadar ¢ikti. Avrupa’da ise enflasyondaki
yiiksek seviyeler ECB’nin de sahin bir tutum sergilemesine neden olurken, ekonomide asagi yonlii
riskler artis kaydetti. PMI’lar daralma bolgesine kadar geldi. Diger yandan, yilin sonuna dogru
havalarin iyi ge¢mesi yliksek enerji tiiketimine yonelik beklentileri azaltti ve bu da enerji fiyatlari
iizerinden piyasalara rahatlatici bir etkisi oldu. Asya’da ise Cin’in zayiflayan konut sektdriine yonelik
destekleyici adimlart ve sifir kovid politikasini terk etme karari1 2022 yilinin 6ne ¢ikan gelismelerden
oldu. Bu gelisme, yilin son doneminde Cin varlik fiyatlarim destekledi. Fiyatlamalar tarafina
bakildiginda, jeopolitik risklerle 131 Dolar seviyesine kadar yiikselen Brent petrol, yili 86 Dolar
seviyesinden kapatti ve yil1 %19,2 yiikselisle tamamladi. Emtialar tarafinda resesyon endiseleri ile
demir cevheri, kok komiirli, pamuk gibi varliklar diisiis kaydederken, gida emtialar1 prim yapti. Dogal
gaz ise %20 deger kazandi. Bloomberg emtia endeksi ise %13,8 oraninda prim yapti. Savas ile sert
yiikselis kaydeden dogalgaz fiyatlar1 resesyon endiseleri, savasin bdlgesel kalmasi ve Avrupa’da iyi
gecen havalarla yilin son aylarinda savas Oncesi seviyelere geri dondii. Degerli metaller tarafinda, Ons
Alti yil1 1.824 ile yatay seviyede tamamladi. Borsalar ise son yillarin en kotii performansini gosterdi.
ABD’de faiz artiglarina duyarl teknoloji sirketleri en ¢ok satisla karsilasan varliklar olurken, kiiresel
risk endeksi de olarak izlenen S&P500 endeksi 2022 yilinda %19,6 oraninda gerileme kaydetti.
Avrupa’da Euro Stoxx endeksi ise %11,7 deger kaybetti. Sonug olarak, MSCI Gelismis ve Gelismekte
Olan Ulke endeksleri sirastyla %19,5 ve %22,4 diistii. Pariteler tarafinda yil igerisinde 115 seviyesine
yaklasan Dolar endeksi (DXY) yili 103,5 seviyesinden ve %8,2 oraninda yiikselisle tamamladi.
Gelismekte Olan Ulke para birimleri ise deger kaybetti. Yurtdisi piyasalardaki gelismelerin yurtigine
de yansidig1 ortamda, Tiirkiye’de yillik enflasyon %385,51 seviyesine kadar ylikseldi; ancak baz
etkisiyle 2022 yilinda enflasyon %64,27 olarak gerceklesti. Enflasyonun yarattigi etki ve yurtdist
gelismelere bagli olarak imalat PMI’1 50 esik seviyesinin hafif altinda kalsa da gii¢lii sayilabilecek
kredi biiyiimesinin dnemli etkisiyle ekonomide ivmenin genel olarak korunmasiyla giiven endeksleri
gbrece iyi seyretti. Diger yandan, dis ticaret agiginda artiy gozlenirken, Tiirkiye ekonomisi yilin
ticlincii geyreginde yillik %3,9 oraninda biiylime kaydetti. Makro veriler disinda 2022 yili otoritelerin
yaptig1 birgok diizenleme ile gegti. Kredi verilmesinin sarta baglanmasi diginda bankalardaki TL
mevduat oranini artirmak (TL liralagma strateji hedefi %60 olarak belirlenmistir) i¢cin doviz piyasasina
yonelik diizenlemeler 6nemli idi. TCMB ise politika faizini 5 puan diislirerek %9 seviyesine g¢ekti.
Fiyatlamalar tarafinda; Dolar/TL kurunda diizenlemelerin etkisiyle daha diisiik bir oranda artis
gozlenirken (TL Dolar karsisinda %29 oraninda diistii), yilin ikinci yarisinin 6nemli kisminda bant
hareketi gozlendi. Enflasyondaki yiiksek seviyelere karsin yine diizenlemelerin etkisiyle piyasa faizleri
de tek haneye kadar geriledi. Ote yandan, jeopolitik gelismelere karsi iyi bir diplomasi yiiriiten
Tiirkiye’nin bu bagarisi risk primimize de yansidi ve iilke risk primimiz (5 yillik CDS) 2022 yilinda 53
baz puan iyileserek 510 baz puana geriledi. Ayrica, diplomatik temaslar ve Cin’deki pandemi
kisitlamalarimin Tiirk sirketlerini avantajli konuma getirmesinin yani sira, enflasyon ve yatirim
araclarindaki alternatifsizlikle birlikte yurtici yerlesiklerin Borsa Istanbul pay piyasasina ilgisi arttr.
Pay piyasasindaki yatirimci sayis1 3,7mn kisiye kadar ¢ikarken, BIST100 endeksi 2022 yilinda %197
oraninda yiikselerek 5.509 seviyesinden yili tamamladi. Dolar bazinda da %112 oraninda yiikselis
kaydeden BIST100 endeksi emsallerinden onemli 6l¢tide pozitif ayristi.

Kiiresel piyasalarda 2022 yilindaki ana glindem maddelerin 2023 yilinda da gegerliligini korumasini
bekliyoruz. Yiiksek enflasyon, diinya merkez bankalarinin faiz artirim politikasi ile beraber gelen
resesyon korkulari, Cin’deki acilma siireci ve Rusya-Ukrayna savasi gibi konular &zellikle 2023
yilinmn ilk ¢eyreginde dne ¢ikmaya devam etmesini bekliyoruz. 2022 yilinda yurtdisindaki belirgin
hareketlere ve yurtigindeki gelismelere net bir tepki vermeyen Dolar/TL’de sinirhi yiikselis egilimi
devam edebilir. Ekonomideki ivme kaybi, Kur Korumali Mevduat, yabancilarin diisiikk pozisyonlari,
doviz mevduatindaki azalma, risk primimizdeki iyilesme ve diizenleyici kurumlarin koordinasyon
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avantaj1 oynakligin diisiik kalmasina neden olurken diger yandan, para arzindaki artis ve cari denge
tarafindaki riskler kurda yukar1 yonlii sinirl da olsa baski yapmaya devam edebilir. Endekste yasanan
soluksuz yiikselislerin ardindan, yilin ilk aylarinda kismi diizeltmelerle daha temkinli bir hava
yasanabilir. Daha temkinli olunmasi gerektirecek konu bagliklarina bakildiginda; endeks i¢in 6nemli
bir katalizér olan enflasyonun, baz etkisi ile birlikte Gelismekte Olan Ulkeler gibi diisiise gecme
ihtimalinin yiiksek olmasi1 psikolojik etki yaratabilir. Bununla birlikte, 2023 yilinin ilk déneminde
Sirket kar marjlarina yonelik baskilarin fiyatlanmasi1 agirlik kazanabilir ki Fed basta olmak iizere
major merkez bankalarinin faiz artisi ile birlikte yilin ilk aylarinda yurtdisinda da bu konu ana tema
olarak takip edilecektir. Ote yandan yaklasan secim ve beraberinde getirdigi siyasi belirsizlik 2023 yil1
icin risk unsuru arttiran gelismeler arasinda sayilabilir.

6- FONUN PERFORMANS BILGILERI
31.12.2022 (*) tarihi itibariyle fonun degeri 0,187425 olarak gerceklesmistir.

01.01.2022-31.12.2022 tarihleri arasi fonun getirisi %172,55 ve karsilastirma Olgiitiiniin getirisi
%80,76 olarak gerceklesmistir.

(*) 31 Aralik 2022 ve 1 Ocak 2023 tarihlerinin tatil glinii olmasi1 sebebi ile 31 Aralik 2022 sonu ile
hazirlanan performans raporlarinda 2 Ocak 2023 tarihinde gecerli olan 30 Aralik 2022 tarihi ile
olusturulan Fon Portfoy Degeri ve Net Varlik Degeri tablolarindaki degerler kullanilmistir.

7- FONUN PORTFOY BIiLGILERIi

31.12.2022
Fon Net Varlik Degeri (TL) 351.707.626,18
Dolasimdaki Pay Sayis1 (Adet) 1.876.525.793,162
Birim Pay Degeri (TL/Adet) 0,187425
Portfoy Dagilm % 31.12.2022
Ortaklik Paylar 62,33%
Devlet Tahvili 13,80%
Girisim Sermayesi Yatirim Fonlar1 Katilma Paylar 8,25%
Kira Sertifikas1 TL 7,45%
Takasbank Para Piyasasi 2,45%
Vadeli islemler Nakit Teminatlar 1,68%
Yatinm Fonlar Katilma Paylar 1,42%
Hazine Bonosu 1,40%
Borsa Yatirim Fonlar1 Katilma Paylar1 1,22%
TOPLAM 100,00%

8- FONUN YATIRIM STRATEJISI ve KARSILASTIRMA OLCUTU

Fon, Yonetmeligin 6. maddesinde belirtilen fon paylarmin Bireysel Emeklilik Sistemi Hakkinda
Yonetmelik ¢er¢evesinde kurulan grup emeklilik planlar1 ve sozlesmeleri kapsaminda belirli kisi ya da
kuruluslara tahsis edilmek iizere kurulmus olan grup emeklilik yatinm fonudur. Fon, portfoyliniin
tamamin1 Yonetmeligin 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.
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Fon karsilastirma Olgiitii olarak; %25 oraninda BIST 100 Getiri Endeksi, %35 oraninda BIST-KYD
DIBS Tiim Endeksi, %15 oraninda BIST-KYD OSBA Sabit Endeksi, %25 oraninda BIST-KYD 1
Aylik Mevduat TL Endeksi kullanilacaktir.

9- FON KURULU TOPLANTILARI

01.01.2022 — 31.12.2022 doénemi igerisinde Fon kurulu olagan toplantilarin1 gergeklestirmis olup,
Fonun performansi basta olmak {izere piyasalardaki ve sektordeki gelismeler goriisiilmiistiir. Fon
Kurulunun almis oldugu kararlar;

1)  07.02.2022 tarih ve 1 sayili fon kurulu toplantisinda; Fonun “Fon Portfoyiinde Yer
Alacak Para ve Sermaye Piyasasi Araclarinin” asagidaki gibi degistirilerek Fonun
izahnamesinde gerekli degisikligin yapilmasina karar verilmistir.

ESKIi SEKIL

VARLIK ve iISLEM TURU ENAZ% | EN COK %
Yurtigi Ortaklik Paylari 10 40
Yurti¢i Ozel Sektor Bor¢lanma Araglar 0 35
Kamu I¢ Bor¢lanma Araclari 10 60

Kamu ve Ozel Sektor Kira Sertifikalart 0 20
Vadeli/ Katilma Hesabi1 (TL) 0 25
Gayrimenkul Sertifikalar1 0 20
Yatinm Fonu Katilma Paylari, Borsa Yatinm Fonu
Katilma Paylar1, Girisim Sermayesi Yatirim Fonu Katilma
Paylar1 ve Yatirim Ortaklig1 Paylari, Gayrimenkul Yatirim
Fonu Katilma Paylar

Ters Repo Islemleri 0 10
Takasbank Para Piyasast ve Yurti¢gi Organize Para

0 20

. . . 0 10
Piyasasi Islemleri
Varliga Dayali Menkul Kiymetler 0 20
YENI SEKIL

VARLIK ve ISLEM TURU ENAZ% | EN COK %
Yurtici Ortaklik Paylari 35 65
Yurtici Ozel Sektor Bor¢lanma Araglari 0 35
Kamu I¢ Bor¢lanma Araclari 10 60
Kamu ve Ozel Sektér Kira Sertifikalar: (TL/Déviz) 0 20
Vadeli Mevduat / Katilma Hesab1 (TL/Ddviz) 0 25
Gayrimenkul Sertifikalar 0 20
Yatinm Fonu Katilma Paylari, Yabane1 Yatirim Fonu
Katilma Paylari, Girisim Sermayesi Yatinm Fonu 0 20
Katilma Paylari, Gayrimenkul Yatinm Fonu Katilma
Paylan ve Yatirim Ortaklig1 Paylan
Tiirkiye’de Kurulu Borsa Yatirnm Fonu Katilma

0 100
Paylan
Yabanci Borsa Yatirinm Fonu Katilma Paylar 0 10
Ipotek ve Varlik Teminath Menkul Kiymetler 0 20
Ipotege ve Varhiga Dayali Menkul Kiymetler 0 20
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Altin ve Diger Kiymetli Madenler ile Bunlara Dayah
. 0 20

Para ve Sermaye Piyasasi Araglari
Yapilandirilmis Bor¢clanma Araclar 0 10
Ters Repo Islemleri 0 10
Takasbank Para Piyasasi ve Yurtici Organize Para

. . . 0 10
Piyasasi Islemleri
Araci Kurulus ve Ortakhik Varantlan / Sertifikalar 0 15

2)  09.02.2022 tarih ve 2 sayili fon kurulu toplantisinda; Tiirkiye Hayat ve Emeklilik A.S.
Risk Yonetimi Miidiirliigii’niin ilgili talebi tarafimizca da uygun goriilmiis, 16.12.2021
ve 20.12.2021 tarihli giinlerin olaganiistii giin olarak kabul edilmesi ve geriye doniik
test calismalarinda dikkate alinmamasina karar verilmistir.

3) 18.02.2022 tarih ve 3 sayili fon kurulu toplantisinda; Tiirkiye Hayat ve Emeklilik A.S.
biinyesindeki I¢ Kontrol ve Risk Yonetimi Miidiirliigii tarafindan haftalik olarak kontrol
edilen fonun volatilite ve risk degeri bilgilerine gore son 4 ay igerisinde fonun volatilite ve
risk degerinin siklikla “5” olarak oldugu raporlanmis olup, Rehber kapsaminda, Fon taniim
formundaki “4” olan risk degerinin “5” olarak degistirilmesi ve SPK nezdinde gerekli
bildirimlerin yapilarak degisikligin KAP’ta ilan edilmesine karar verilmistir.

4)  14.03.2022 tarih ve 4 sayili fon kurulu toplantisinda; Fon denetgisi tarafindan
hazirlanan ve Fon Kurulu’na sunulan 01.01.2021 - 31.12.2021 donemine ait Bireysel
Emeklilik Yatirim Fonlar1 denetim raporu incelenmistir.

5)  28.04.2022 tarih ve 5 sayili fon kurulu toplantisinda; Fon‘un bagimsiz denetim firmasi
tarafindan hazirlanan 01.01.2021 - 31.12.2021 dénemine ait “Finansal Tablolarin Bagimsiz
Denetim Raporu‘ ile 31.12.2021 tarihli “Portfoy Degeri ve Net Varlik Degeri Tablolar1* Fon
Kurulu tarafindan goérev ve sorumluluk alaninda sahip oldugu bilgiler c¢ercevesinde
incelenmis, hazirlanmig finansal tablolarin Fon’un aktifleri, pasifleri, finansal durumu, kar ve
zarar1 ile ilgili gercek durumu diiriist bir bicimde yansittigi ve fiyat raporlarinin fon
igtiiziigiine, izahnamesine ve mevzuata uygun olarak hazirlandigi goriilmiis, Fon’un
01.01.2021 - 31.12.2021 donemine ait yillik raporu ve ekleri hazirlanmis ve onaylanmustir.
Mevzuat uyarinca gerekli tiim bildirimlerin yapilmasina karar verilmigtir.

6)  09.05.2022 tarih ve 6 sayili fon kurulu toplantisinda; Tiirkiye Hayat ve Emeklilik
A.S.nin kurucusu oldugu fonlar i¢in 2022 Yili Bagimsiz Denetimine iligkin olarak "PwC
Bagimsiz Denetim ve Serbest Muhasebeci Mali Misavirlik A.S.” ile bagimsiz denetim
sO0zlesmesi imzalanmasina karar verilmistir.

7)  09.11.2022 tarih ve 7 sayili fon kurulu toplantisinda; Fon Varlik ve Islem Tiirii arasina
“Gelire Endeksli Senetler (TL/D6viz), Gelir Ortakligi Senetleri (TL/D&viz) 0-20” varlik
tiirline eklenmesi igin Izahnamenin 2.4. maddesinde degisiklik yapilmasma ve Fonun
[zahname degisikligi i¢in Sermaye Piyasas1 Kurulu’na basvuru yapilmasina toplantiya karar
verilmistir.

Ictiiziik, izahname ve tamitim formunun son haline ve ictiiziik, izahname ve fon tanitim formu tadil
metinlerine internet sitemizin ana sayfasinda “Bireysel Emeklilik” bashigi altinda bulunan “Siirekli
Bilgilendirme” boliimiinden ulasilabilinir. Ayrica ilgili dokiimanlar KAP 'ta da yayimlanmaktadir.

Mehmet Ertan OZAY
Fon Kurulu Baskani

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



