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TURKIYE HAYAT ve EMEKLILIK A.S.
AGRESIF DEGISKEN EMEKLILIK YATIRIM FONU
FON KURULU FAALIYET RAPORU
(01.01.2023 — 31.12.2023 DONEMI )

1- GENEL BIiLGIiLER

Fon’un Unvam Tirkiye Hayat ve Emeklilik A.S. Agresif Degisken Emeklilik Yatirim

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

5.000.000.000.- TL (besmilyarTL)

Fon Tutar1 ve Pay S :
on Tutartve Tay Sayst 1 500.000.000.000 (besyiizmilyar) Adet

Avans Tutan Bulunmamaktadir.

2- FONUN KURULUSUNA ve HALKA ARZINA iLiSKiN BILGILER

TARIH NO
Kurulusa iliskin Kurul Karan 08/03/2012 8/269
Kurulusa iliskin Kurul izni 21/03/2012 234
Fon Ictiiziigii Tescili 23/03/2012 92308-2012
Fon Ictiiziigii’niin Tiirkiye Ticaret Sicili Gazetesi’nde Ilam 29/03/2012 8037

3- FON KURULU UYELERI

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

Abdurrahim AYDOGDU, Ahmet Turan OZGUL, Ali BAHTIYAR, Ayse Seher AYDIN, Baris
DEMIR, Fatimet Tinemis SARIHAN, Gokg¢en Yaman AKGUN, Kenan TURAN, Kerem
YEREBASMAZ, Muhammed TIRYAKI, Oguz ZIDDIOGLU, Ziihal BAYAR

5- PIYASA DEGERLENDIRMESI

Kiiresel ¢apta 2023 yili enflasyondaki seyrin yakindan izlendigi bir yil oldu. Yiiksek sayilabilecek
fiyat artislar1 ve ABD ekonomisinin direngli goriintiisii, Fed (Amerikan Merkez Bankasi1)’in yilin
onemli kisminda sahin bir tutum sergilemesine neden oldu. Nitekim Fed, faiz artinmlarini yilin
sonunda durdursa da 2023 yili boyunca politika faizini artirmaya devam etti ve s6z konusu yilda
politika faizini 100 baz puan artirarak %5,25 - %5,50 araligina kadar ¢ikartti. Bununla birlikte yilin
ikinci yarisinda verilerde yumusama emareleri gozlendi. Enflasyonda ise diisiis egilimi yasandi. TUFE
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%6,4’lerden %3,4’e kadar gerilerken, Fed’in yakindan izledigi ¢ekirdek PCE (Kisisel Tiiketim
Harcamalar1) enflasyonu %3,2’ye diistii.

Yilin ikinci g¢eyreginde Cin ekonomisindeki momentum kaybina istinaden Avrupa’da zayiflama
egilimi gosteren PMI verilerine karsin Avrupa Merkez Bankasi (ECB) enflasyondaki risklere dikkat
cekti ve faizi 200 baz puan artirarak %4,50 seviyesine kadar yiikseltti. Euro Bolgesi enflasyonu ise ilk
ceyrekte gozlenen yilik ¢ift haneli oranlarin ardindan faiz artislar1 ve enerji fiyatlarindaki seyirle
birlikte diisiise gecgti ve yilin son aylarinda %2,4’¢ kadar geldigi gozlendi. Sonrasinda diisen
enflasyonla birlikte ECB de Fed gibi faiz artiglarin1 durdurdu.

Asya’da ise Japonya’'nin ultra gevsek para politikasi devam etti. Enflasyon disinda da 2023 yilinda
baz1 gelismeler takip edildi; ancak bu gelismeler genel olarak ikinci planda kaldi. Faizlerin geldigi
noktada sistematik risklerin glindeme gelmesine karsilik (ABD’de bir banka menkul kiymet
portfoyliniin satisinin ardindan zarar yazdi) hiikiimetler bazi 6nlemlerle riskin biiylimesini engelledi.
Orta Dogu’da artan gerginlik de jeopolitik risk olarak one c¢ikarken, s6z konusu durum piyasalar
iizerinde gecici ve kismi bir baski unsuru olarak kaldi. Agustos ayinda uluslararast kredi
derecelendirme kurulusu Fitch’in, ABD’nin uzun vadeli kredi notunu diisiirmesi de net bir etki
yaratmadi.

Fiyatlamalar tarafinda bakildiginda, faiz artislarina karsin resesyon endiselerinin diisiik diizeyde
gerceklesmesi ve enflasyonist ortam kiiresel borsalart destekledi. MSCI Geligmis ve Gelismekte Olan
Ulke endeksleri sirastyla %21,8 ve %7,0 oraninda deger kazandi. Dolar endeksi (DXY) %2,1 deger
kaybederken; Euro/Dolar paritesi, ECB’nin gorece sahin tutumu, enerji fiyatlarindaki diisiis ve risk
istahindaki goriintiiyle birlikte %3,1 oraninda yiikselis kaydetti ve 1,10’un hafif iizerinde kapatmay1
basardi. Artan enflasyon endiseleri sonrasinda yil igerisinde %5’in hafif {izerine ¢gikan ABD on yillik
tahvil faizi ise yil1 %3,88’den tamamladi. Dolar’in giiglenememesi, reel faizlerin ¢ok yilikselmemesi ve
genel olarak kirillgan ortamin arka planda kalmasi ile birlikte ons altin 2023 yilinda %13,1 oraninda
prim yapti. Emtialar tarafinda ise Bloomberg emtia endeksi %12,6 oraninda diisiis kaydetti. Enerji
fiyatlarinda da genel olarak diisiisler gozlendi. Brent petroldeki deger kayb1 %10,3 olarak gergeklesti.

Yurtigi tarafta ise yilin ilk yarisinda, Kahramanmaras merkezli ve on ilimizi etkileyen deprem felaketi
ve Mayis ayinda yapilan Cumhurbaskan1 ve Milletvekili Genel Se¢imi 6nemli olaylar olarak izlendi.
Asrin felaketi olarak degerlendirilen depremin ekonomi iizerindeki olasi etkileri de bir taraftan takip
edilirken; ilk turda Cumbhur ittifaki’nin Meclis’te cogunlugunu elde ettigi Genel Secimde ise Cumhur
Ittifaki'nin Cumhurbaskan1 aday1 Saym Recep Tayyip Erdogan, ikinci turdaki oylamada yeniden
Cumhurbagkani secildi. Erdogan, se¢im sonrasinda yaptig1 agiklamada, giiven ve istikrarla yola devam
edeceklerini ve giiclii bir ekonomi yonetiminin bu iki kavram iizerine kurulacagini sdyledi. Erdogan
yeni Kabine’de Hazine ve Maliye Bakani olarak Sayin Mehmet Simsek’i atadi. Simsek, makro-
finansal istikrar, orta vadeli program, uluslararasi normlara uygunluk, kurala dayalilik, 6ngoriilebilirlik
gibi piyasa dostu ifadelere vurgu yapti. Merkez Bankasi Bagkanligina ise daha 6nce Goldman Sachs
Group ve First Republic Bank'te gorev alan Hafize Gaye Erkan atandi. Erkan baskanligindaki ilk
TCMB toplantisinda politika faizi %8,50'den %15 seviyesine yiikseltildi. Boylelikle politika faizi Mart
2021'den bu yana ilk kez artirilmig oldu. Enflasyon goriiniimiinde belirgin iyilesme saglanana kadar
parasal sikilastirmanin gerektigi zamanda ve gerektigi Olgiide kademeli olarak giiglendirilecegi
vurgulandi. Mevcut mikro ve makro ihtiyati ¢ergevenin, etki analizlerine dayanarak ve kademeli bir
anlayisla sadelestirileceginin ifade edilmesiyle birlikte TL varliklar destekleyici adimlar atildi. TCMB
faiz oranlarmi %42,5’e kadar ¢ikartirken, bu siirecte Merkez Bankasi briit rezervlerinde yiikselis
gozlendi. Kur Korumali Mevduat’ta ise kademeli diisiis gozlendi. Diger yandan, ikinci yarinin ilk
aylarinda enflasyon yiiksek seyretse de TCMB’nin adimlariyla artis hizinda diisiis gézlendi. Yillik
enflasyon TCMB’nin 6ngordiigii seviyelere yakin gergeklesti. 2023 yilinda enflasyon %64,8 oldu. Ote
taraftan, ekonomik aktivitede soguma sinirli gerceklesirken, makro tarafta dengelenme egilimi
gozlendi. Bununla birlikte, PMI verisi esik 50 seviyesinin altinda kaldi. Atilan normallesme adimlari
kapsaminda, iilke risk primimizde (5 yillik CDS) 6nemli iyilesme goriildii. 5 yillik CDS, 2023 yilinda
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225 baz puan iyileserek 285 baz puana kadar geriledi. Risklerin azalmasina bagli olarak kredi
derecelendirme kuruluslarindan olumlu déniisler olurken, S&P Tiirkiye'nin “B” seviyesindeki uzun
vadeli kredi notunun goriiniimiinii “duragan”dan “pozitif’e revize etti. Bununla birlikte, sermaye
akimlarinda uluslararast yatirimcilarin TL varliklara ilgisinin arttigimi gozlemledik. Hem hisse
senetlerine hem de borglanma araglarina son donemlerde goriilmeyen girisler yasandi. Fiyatlamalar
tarafina bakildiginda; zor gegen yilin ardindan BIST100 endeksi TL bazinda %35,6 oraninda ytikselis
kaydetse de Dolar bazinda %14,1 oraninda diisiis kaydetti. TL de sepet bazinda (1 USD 1 EUR
ortalamas1) %37,6 oraninda deger kaybetti.

2024 yil1, Rusya-Ukrayna Savasi’nin devami ve Kizildeniz eksenli Orta Dogu gerilimine ek olarak,
2023 yilindaki global dlgekteki faiz artirnmlarinin etkilerini hissedecegimiz bir yil olacaktir. ABD ve
Avrupa tarafinda yumusak inis ve resesyon senaryolar: konusulmaya devam edecektir. Ozellikle yilin
ilk yarisinda soguyan ekonomilerin emtia ve riskli varliklar {izerinde baski yaratmasi olasiligini
yiiksek gorlirken Fed’in sahin tutumunu geride birakmasi ve yilin ikinci yarisina yaklasirken
baglayabilecegi faiz indirimleri bilhassa gelismekte olan piyasalar i¢in pozitif olacagini diisiiniiyoruz.
Bu minvalde Tiirkiye ekonomisinde dnce sabit getirili varliklar, akabinde hisse senedi piyasasi i¢in
yabanci ilgisi giindeme gelebilir. Enflasyonun Mayis’ta zirveyi gordiikten sonra yil sonuna dogru
Merkez Bankasi’nin %36 seviyesindeki hedefine dogru gerilemesi hem yerli hem yabanci giiveni
acisindan 6nemli bir gosterge olacaktir. Kur Korumali Mevduat stokundaki kademeli azalig ve finansal
mevzuattaki sadelesme adimlarinin devami da bu siireci giigclendirecektir. Reel ekonomi tarafinda ise
artan kredi faizleri sirketler iizerinde bir miktar baski yaratabilecekse de resesyon ihtimali olasi
gorinmemektedir. Bu dogrultuda diisiik borglu, nakit akisi kuvvetli, fiyatlama giicii yiiksek sirketlerin
one ¢ikacag bir y1l olacaktir.

6- FONUN PERFORMANS BILGILERI
31.12.2023 (*) tarihi itibariyle fonun birim pay degeri 0,147135 olarak ger¢eklesmistir.

2023 yilinda fonun esik deger getirisi %21,093, BIST TLREF Endeksi getirisinin %21,10 altinda
gerceklestigi icin esik deger olarak BIST TLREF Endeksi kullanilmstir.

Fon 01.01.2023 - 31.12.2023 doneminde net %49,86 oraninda getiri saglarken, BIST TLREF Endeks
Getirisi ayn1 donemde %21,10 olmustur.

(*) 31.12.2023 tarihinin tatil giinii olmast sebebi ile 31.12.2023 sonu ile hazirlanan performans
raporlarinda 02.01.2024 tarihinde gegerli olan 29.12.2023 tarihi ile olusturulan Fon Portféy Degeri
ve Net Varlik Degeri tablolarindaki degerler kullanilmistir.

7- FONUN PORTFOY BILGILERIi

31.12.2023
Fon Net Varlik Degeri (TL) 3.196.474.063,21
Dolagimdaki Pay Sayisi (Adet) 21.724.816.137,918
Birim Pay Degeri (TL/Adet) 0,147135
Portfoy Dagilm % 31.12.2023
Hisse 62,83%
Borsa Yatirim Fonlar1 Katilma Paylari 28,64%
Vadeli islemler Nakit Teminatlar: 3,53%
Yatinm Fonlan Katilma Paylar 1,90%
Girigim Sermayesi Yatirim Fonlar1 Katilma Paylari 1,19%
Takasbank Para Piyasasi 0,87%
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VDMK 0,86%
Gayrimenkul Yatirim Fonlar1 Katilma Paylar 0,18%
TOPLAM 100,00%

8- FONUN YATIRIM STRATEJISI ve ESIK DEGERI

Fon'un degisen piyasa kosullarina gore esnek olarak yonetilmesi esastir. Fon'a yatirim yapilacak para
ve sermaye piyasasi araglarinin se¢iminde risk/getiri analizi yapilarak yiiksek getiri firsatlarindan
yararlanma hedefi gozetilir. Fon portfoyii, piyasa kosullarina bagh olarak temelde kamu veya 6zel
sektor borglanma araglari, ortaklik paylari, mevduat/katilma hesabi, kira sertifikasi yabanci para ve
sermaye piyasasi araglar1 gibi varliklardan olusturulur. Fon portfoy degerinin en fazla %50'si yabanci
para ve sermaye piyasasi araclarina yatirilir. Fon portféyiine dahil edilen yerli ve yabanci ihraggilarin
doviz cinsinden ihrag¢ edilmis para ve sermaye piyasasi araglart fon portfoy degerinin devamli olarak
%80'i ve fazlasi olamaz. ilaveten izahnamenin 2.4. maddesindeki tabloda yer alan para ve sermaye
piyasasi araclarina, belirlenen sinirlar ¢ergevesinde yatirim yapilir. Fon'un varlik dagilimi 6nceden
belirlenmez. Fon, Rehber'in 6.8.1 nolu boliimiinde hesaplama yontemi yer verilen yonteme gore
hesaplanan 5-7 risk degerine (yiiksek risk degeri) uygun olarak yonetilmekte olup, yatirim yapilan
varliklar ¢ercevesinde fonun volatilite araliklarinin karsilik geldigi risk degeri 5 ila 7 araliginda
kalacaktir.

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

01.01.2023 — 31.12.2023 donemi igerisinde Fon kurulu olagan toplantilarini gerceklestirmis olup,
Fonun performansi basta olmak {izere piyasalardaki ve sektordeki gelismeler goriisiilmiistiir. Fon
Kurulunun almis oldugu kararlar;

1) 11.01.2023 tarih ve 1 sayili fon kurulu toplantisinda; olagandis1 piyasa kosullarinin varligi
sebebi ile geriye doniik test sonuglarinda agim yasanan 23.02.2022, 07.06.2022, 12.09.2022 ve
04.01.2023 tarihli giinlerin olaganiistli giin olarak kabul edilmesi ve geriye donik test
calismalarinda dikkate alinmamasi konusunda karar verilmistir.

2) 09.02.2023 tarih ve 2 sayili fon kurulu toplantisinda; Emeklilik Yatirim Fonlarinin Kurulus ve
Faaliyetlerine iliskin Esaslar Hakkinda Yonetmelik’in 27. maddesi cercevesinde iilkemizde
yasanan deprem dolayisiyla Borsa Istanbul A.S. Pay Piyasasi’nin kapali olmasi nedeniyle ve
SEDDK’dan gelen 08.02.2023-2023/2 nolu sektér duyurusu ve Sermaye Piyasasi 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 yatinmcilara bilgi verilmesi kaydiyla; Bireysel Emeklilik Fon Alim Satim
Platformu (BEFAS) islemleri de dahil olmak iizere fon paylarinin alim satiminin
durdurulmasina, Pay alim-satim talimatlarinin pay piyasasinin agilacagi 15.02.2023 giin sonu
degerleme fiyati ile 16.02.2023 tarihinde uygulanacak fon fiyati ile olusturulmasina karar
verilmistir.

3) 29.03.2023 tarih ve 3 sayili fon kurulu toplantisinda; Fon denetgisi tarafindan hazirlanan ve
Fon Kurulu'na sunulan 01.01.2022 - 31.12.2022 donemine ait Bireysel Emeklilik Yatirim
Fonlar1 denetim raporu incelenmistir.

4) 27.04.2023 tarih ve 4 sayili fon kurulu toplantisinda; Fon‘un bagimsiz denetim firmasi
tarafindan hazirlanan 01.01.2022 - 31.12.2022 dénemine ait “Finansal Tablolarin Bagimsiz
Denetim Raporu® ile 31.12.2022 tarihli “Portfoy Degeri ve Net Varlik Degeri Tablolar1* Fon
Kurulu tarafindan gorev ve sorumluluk alaninda sahip oldugu bilgiler c¢ergevesinde
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incelenmistir. Hazirlanmis finansal tablolarin Fon’un aktifleri, pasifleri, finansal durumu, kar
ve zarari ile ilgili ger¢ek durumu diiriist bir bicimde yansittigt ve fiyat raporlarinin fon
ictliziigiine, izahnamesine ve mevzuata uygun olarak hazirlandigi goriilmiistiir. Fon’un
01.01.2022 - 31.12.2022 donemine ait yillik raporu ve ekleri hazirlanmis ve onaylanmistir.
Mevzuat uyarinca gerekli tiim bildirimlerin yapilmasina karar verilmistir.

5) 03.05.2023 tarih ve 5 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 icerisinde fonun volatilite ve risk
degerinin siklikla “7” olarak oldugu raporlanmis 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.

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, 06.02.2023 ve 12.05.2023
tarihli gilinlerin olaganiistii giin olarak kabul edilmesi ve geriye doniik test ¢aligmalarinda
dikkate alinmamas1 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 Yili Bagimsiz Denetimine iligkin olarak "PwC Bagimsiz
Denetim ve Serbest Muhasebeci Mali Miisavirlik A.S.” ile bagimsiz denetim sézlesmesi
imzalanmasina karar verilmistir.

8) 31.07.2023 tarih ve 8 sayili fon kurulu toplantisinda; Sermaye Piyasasi Kurulu’nun
20.07.2023 tarih ve 40/834 sayil1 toplantisinda Tiirkiye Sermaye Piyasalar1 Birligi tarafindan
yayimlanan 'Kolektif Yatirim Kurulusu Portfoylerinde Yer Alan Varliklarin Degerleme
Esaslarina Iliskin Yonerge" kapsaminda emeklilik yatirim fonlarinin portfdylerine dahil
edilebilen varlik ve islemlerin degerleme yontemlerinde yapilmasi gereken degisiklikler
nedeniyle fon Izahnamelerinin (5.5.) maddesinde yapilacak degisikliklere izin verilmesi
talebiyle Kurullarina bagvuru yapilmasina gerek bulunmadigi, giincellenen emeklilik yatirim
fonu ve OKS emeklilik yatrim fonu kayda alma Izahname standartlarinin Kamuyu
Aydmlatma Platformu (KAP) sayfasina atif yapilmis olan maddelerine uyum saglamak
amaciyla yapilacak izahname degisikliklerinin, fonun KAP sayfasinin giincellenmesi suretiyle
Kurulun onay1 aranmaksizin kurucular tarafindan yapilarak giincel izahnameler ile
degisikliklere iliskin duyurularin KAP 'ta ve kurucunun resmi internet sitesinde ilan
edilmesine ve bu c¢er¢evede yonerge kapsaminda uygulamaya gegilerek, fon izahnamesinin
5.5. maddesi kayda alma Izahname standartlar1 ¢ergevesinde degistirilmesine, 5.6. maddesinin
izahnameden ¢ikarilmasina, giincel izahname ile katilimcilara duyuru formu ve Risk Olgiim-
Degerleme Esaslari’ nin KAP'ta ve resmi internet sitemizde ilan edilmesine karar verilmistir.

9) 25.10.2023 tarih ve 9 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 icerisinde fonun volatilite ve risk
degerinin siklikla “6” olarak oldugu raporlanmis olup, Rehber kapsaminda, Fon tanitim
formundaki “7” olan risk degerinin “6” olarak degistirilmesi ve SPK nezdinde gerekli
bildirimlerin yapilarak degisikligin KAP’ta ilan edilmesine karar verilmistir.

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

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



