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TURKIYE HAYAT ve EMEKLILIK A.S.
DINAMIK DEGISKEN GRUP EMEKLILIK YATIRIM FONU
2022 YILINA ILiSKIN YILLIK RAPOR

Bu rapor Tirkiye Hayat ve Emeklilik A.S. Dinamik Degisken Grup Emeklilik Yatirinm Fonu’nun
01.01.2022 - 31.12.2022 doneme iligkin gelismelerin, Fon Kurulu tarafindan hazirlanan faaliyet
raporunun, fonun bir 6nceki donemle karsilastirmali olarak hazirlanmig bagimsiz denetimden ge¢mis
fon bilango ve gelir tablolarinin, bagimsiz denetim raporunun, bilango tarihi itibariyle fon portfoy
degeri ve net varlik degeri tablolarinin katilimcilara sunulmasi amaciyla diizenlenmistir.

BOLUM A: 01.01.2022 — 31.12.2022 DONEMININ DEGERLENDIRMESI

Pandemi sonrasinda ¢ogu iilkenin acilmasi ile artan talep kosullar1 ve tedarik konusunda
yasanan sorunlarin yarattigi 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 yaptirimlar uygularken, Rusya'dan gerilimi
artiran hamleler gelmis ve Onemli bir petrol ve gaz ihracat¢ist olan Rusya’ya yonelik
ambargolarla enerji fiyatlarinda sert yiikselisler gozlenmisti. Savasin, Rusya — Ukrayna
arasinda bolgesel olarak kalmasi ise ug riskleri giindemden uzaklastirsa da gelismenin etkisi
ekonomilerde 6nemli bir tahribata yol agti: ABD’de yillik enflasyon %9,1 oranina kadar
cikarken, Euro Bodlgesi’'nde %10,9 seviyesi goriildii. Enflasyondaki goriintii de merkez
bankalarinin faiz artiglarin1 beraberinde getirdi. Yilin basinda varlik alim programinin
sonlandirilmasi karar1 alan Fed 2022 yilinda faizleri %4,25-4,50 araligina ¢ikardi. Avrupa
Merkez Bankas1 (ECB) de 2022 yilin temel refinansman faiz oranini %2,50'ye kadar yiikseltti.
Yilin son ayinda ise uzun siire ultra gevsek politikas1 uygulayan Japonya Merkez Bankasi’nin
stirpriz bir sekilde 10 yillik tahvil faiz oranlarinin 90,25 yerine yaklasik %0,5'e kadar
yiikselmesine izin vermesi kiiresel tahvil faizlerinde artisa yol agmasi acisindan dnemliydi.
ABD’de faiz artiglarinin etkisiyle enflasyonda yilin sonuna dogru kismi gevseme yasanirken,
istthdam piyasasinin siki kalmasi Fed’in sahin durusunu korumasina neden oldu. Piyasanin
politika faizindeki zirve beklentisi %4,75 — 5,0’de kalirken, Fed iiyelerinin medyan beklentisi
%S35,1’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 yiiksek enerji
tiiketimine yonelik beklentileri azaltt1 ve bu da enerji fiyatlar {izerinden piyasalara rahatlatici
bir etkisi oldu. Asya’da ise Cin’in zayiflayan konut sektoriine yonelik destekleyici adimlari ve
sifir kovid politikasint terk etme karar1 2022 yilinin 6ne ¢ikan gelismelerden oldu. Bu
gelisme, yilin son doéneminde Cin varlik fiyatlarin1 destekledi. Fiyatlamalar tarafina
bakildiginda, jeopolitik risklerle 131 Dolar seviyesine kadar yiikselen Brent petrol, yili 86
Dolar seviyesinden kapatt1 ve yil1 %19,2 yiikselisle tamamladi. Emtialar tarafinda resesyon
endiseleri ile demir cevheri, kok komiirii, 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 bolgesel kalmasi ve Avrupa’da iyi gecen havalarla yilin son aylarinda savas oncesi
seviyelere geri dondii. Degerli metaller tarafinda, Ons Altin yili 1.824 ile yatay seviyede
tamamladi. Borsalar ise son yillarin en kotli performansini gosterdi. ABD’de faiz artiglarina
duyarli teknoloji sirketleri en ¢ok satigla 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. Sonu¢ olarak, MSCI Gelismis ve Gelismekte
Olan Ulke endeksleri sirasiyla %19,5 ve %22.4 diistii. Pariteler tarafinda yil icerisinde 115
seviyesine yaklasan Dolar endeksi (DXY) yili 103,5 seviyesinden ve %38,2 oraninda
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yiikselisle tamamladi. Gelismekte Olan Ulke para birimleri ise deger kaybetti. Yurtdis:
piyasalardaki gelismelerin yurti¢ine de yansidig1 ortamda, Tiirkiye’de yillik enflasyon %85,51
seviyesine kadar yiikseldi; ancak baz etkisiyle 2022 yilinda enflasyon %64,27 olarak
gerceklesti. Enflasyonun yarattigi etki ve yurtdisi gelismelere bagli olarak imalat PMI’1 50
esik seviyesinin hafif altinda kalsa da giiglii sayilabilecek kredi biiyiimesinin énemli etkisiyle
ekonomide ivmenin genel olarak korunmasiyla giiven endeksleri gorece iyi seyretti. Diger
yandan, dis ticaret agiginda artis gozlenirken, Tiirkiye ekonomisi yilin iigiincii ¢eyreginde
yillik %3,9 oraninda biiylime kaydetti. Makro veriler diginda 2022 yili otoritelerin yaptigi
bircok diizenleme ile gegti. Kredi verilmesinin sarta baglanmasi disinda bankalardaki TL
mevduat oranini artirmak (TL liralagma strateji hedefi %60 olarak belirlenmistir) i¢in doviz
piyasasina yonelik diizenlemeler 6nemli idi. TCMB ise politika faizini 5 puan diisiirerek %9
seviyesine c¢ekti. Fiyatlamalar tarafinda; Dolar/TL kurunda diizenlemelerin etkisiyle daha
diisiik bir oranda artis gdzlenirken (TL Dolar karsisinda %29 oraninda diistii), yilin ikinci
yarisinin onemli 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 basarist 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 kisitlamalarinin Tiirk
sirketlerini avantajli konuma getirmesinin yani sira, enflasyon ve yatirim araglarindaki
alternatifsizlikle birlikte yurti¢i yerlesiklerin Borsa Istanbul pay piyasasina ilgisi artt1. Pay
piyasasindaki yatirimer sayisi 3,7mn kisiye kadar ¢ikarken, BIST100 endeksi 2022 yilinda
%197 oraninda yiikselerek 5.509 seviyesinden yili tamamladi. Dolar bazinda da %112
oraninda ylikselis kaydeden BIST100 endeksi emsallerinden 6nemli 6l¢iide pozitif ayrist1.

Kiiresel piyasalarda 2022 yilindaki ana giindem maddelerin 2023 yilinda da gecerliligini
korumasint bekliyoruz. Yiiksek enflasyon, diinya merkez bankalarinin faiz artirnm politikasi
ile beraber gelen resesyon korkulari, Cin’deki agilma siireci ve Rusya-Ukrayna savagsi gibi
konular 6zellikle 2023 yilinin ilk ¢eyreginde 6ne ¢ikmaya devam etmesini bekliyoruz. 2022
yilinda yurtdisindaki belirgin hareketlere ve yurticindeki gelismelere net bir tepki vermeyen
Dolar/TL’de sinirl yiikselis egilimi devam edebilir. Ekonomideki ivme kaybi, Kur Korumali
Mevduat, yabancilarin diisiik pozisyonlari, doviz mevduatindaki azalma, risk primimizdeki
iyilesme ve diizenleyici kurumlarin koordinasyon avantaji oynakligin diisiik kalmasina neden
olurken diger yandan, para arzindaki artis ve cari denge tarafindaki riskler kurda yukar1 yonlii
sinirli da olsa baski yapmaya devam edebilir. Endekste yasanan soluksuz yiikselislerin
ardindan, yilin ilk aylarinda kismi diizeltmelerle daha temkinli bir hava yasanabilir. Daha
temkinli olunmas1 gerektirecek konu bagliklarina bakildiginda; endeks icin Onemli bir
katalizor olan enflasyonun, baz etkisi ile birlikte Gelismekte Olan Ulkeler gibi diisiise gegme
ihtimalinin yiiksek olmas1 psikolojik etki yaratabilir. Bununla birlikte, 2023 yilmin ilk
doneminde Sirket kar marjlarina yonelik baskilarin fiyatlanmasi agirlik kazanabilir ki Fed
basta olmak ilizere major merkez bankalarinin faiz artis1 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 i¢in risk unsuru arttiran gelismeler arasinda
sayilabilir.

BOLUM B: FON KURULU FAALIYET RAPORU, BAGIMSIZ DENETiMQEN
GECMIS MALI TABLOLAR, FON PORTFOY DEGERI-NET VARLIK DEGERI
TABLOLARI ve FON PERFORMANSINA ILiSKIN BILGILER

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



Genel

BOLUM C: FON HARCAMALARI iLE iLGIiLi BILGILER

01.01.2022-31.12.2022 arasinda portfoye alinan varliklarin alim satimlarinda araci kuruluslara 6denen
komisyonlar asagidaki gibidir:

1)
2)

3)

4)

5)
6)

7)
8)

Pay Komisyon Orant: 0 - 0,0007+BSMV araliginda degiskenlik gdsterebilmektedir.

Kesin Alm Satim Komisyon Orani: 0 - 0,000025+BSMV araliginda degiskenlik
gosterebilmektedir.

Kira Sertifikas1 Alim Satim Komisyon Orant: 0 - 0,000025+BSMV araliginda degiskenlik
gosterebilmektedir.

Takasbank Para Piyasast Komisyon Orani:

e 1-7 Giin Arast: 0 - 0,00003+BSMYV araliginda degiskenlik gosterebilmektedir.
e 8 Gin ve Uzerii 0 - 0,000005 x giintBSMV araliginda degiskenlik
gosterebilmektedir.

Gecelik Ters Repo Komisyon Orani: 0 - 0,00001+BSMV araliginda degiskenlik
gosterebilmektedir.

Vadeli Ters Repo Komisyon Orani: 0 - 0,00001+BSMV araliginda degiskenlik
gosterebilmektedir.

Tirev Ara¢ Komisyon Orant: 0 - 0,0005+BSMV araliginda degiskenlik gosterebilmektedir.
Borsa Yatirim Fonu Pay Piyasasi Islem Komisyonu (BYF Alim - Satim): 0-0,000025+BSMV
araliginda degiskenlik gdsterebilmektedir.

Fon Malvarhgindan Yapilabilecek Harcamalarin Senelik Olarak Fon Net varlik Degerine Orani

Asagida fondan yapilan harcamalarin senelik tutarlarinin ortalama fon toplam degerine orani yer

almaktadir.
. R ORTALAMA OIRUAZAIA FEI
GIDER TURU TUTARI NET

ORANI % VARLIK DEGERI

Yonetim Ucreti 1.771.220,67 1,00% 177.233.074,31
Saklama Ucreti 18.811,96 0,01%
Denetim Ucretleri 2.950,00 0,00%
Kurul Ucretleri 24.624,74 0,01%
Komisyon ve Diger Islem Ucretleri 1.315.834,63 0,74%
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler 33.061,51 0,02%
Toplam Giderler 3.166.503,51 1,79%

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

01.01.2022-31.12.2022 doneminde Fon’da herhangi bir 0ding menkul kiymet islemi
gerceklestirilmemistir.

01.01.2022-31.12.2022 déneminde Fon adina Vadeli islem ve Opsiyon Piyasasi’nda 1.956.195.240,16
TL'lik kisa; 1.971.488.228,50 TL'lik uzun VIOP islemi gerceklestirilmistir.
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Vadeli Islem Sozlesmesi Teminat Gelirleri 455.557,37
Vadeli Islem Sozlesmesi Satis Gelirleri 47.175.325,16
Vadeli Islem Sozlesmeleri Teminat ve Satis Gideri 34.703.181,50
Vadeli Islem Sozlesmeleri Islem Komisyonlari 549.875,88
EKLER:

1. Fon kurulu faaliyet raporu

2. Bagimsiz denetimden ge¢mis finansal tablolar1 igeren bagimsiz denetim raporu

3. Fon performans sunum raporu

4. Fon portfoy degeri ve net varlik degeri tablolari

Mehmet Ertan OZAY
Fon Kurulu Bagkani

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



