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Bu rapor Anadolu Hayat Emeklilik A.S. Agresif Degisken Emeklilik Yatinnm Fonu'nun
01.01.2022-31.12.2022 doénemine iliskin gelismelerin, Fon Kurulu tarafindan
hazirlanan faaliyet raporunun, fonun bir 6nceki dénemle karsilastirmal olarak
hazirlanmis bagimsiz denetimden gecmis yillik fon bilanco ve gelir tablolarinin,
bagimsiz denetim raporunun, bilanco tarihi itibariyle fon portféy dederi ve net
varlik dederi tablolarinin katilmcilara sunulmasi amaciyla dizenlenmistir.

BOLUM A: 01.01.2022-31.12.2022 DONEMININ DEGERLENDIRILMESi

MAKROEKONOMIK GELISMELER

Kiresel ekonominin 2022 yilinda %3,2 buyudigu tahmin edilirken IMF Ekim
2022'de yayimladigi Kiresel Ekonomik Gorlinim Raporu’nda ekonominin 2023
yilinda %2,7 bilylyecedini 6ngormustir. Dinyada pandemiden beri siregelen
tedarik zinciri sorunlar ve Subat 2022'de Ukrayna ve Rusya arasinda baglayan
savas nedeniyle emtia fiyatlari artmis ve enflasyon kiresel 6lgekte hizlanmistir.
Gelismis Ulke merkez bankalari hedeflerinin lzerine c¢ikan enflasyonla miicadele
icin faiz artirnmlarini baslatmistir. Fed’in mart ayinda baslattigi ve 2022 yil sonunda
toplam 4,25 puana ulasan faiz artirrm dénglisi son dénemlerin en gigli parasal
sikilasmasi olmustur. Fed 2023 yilinda 75 baz puan daha artinm yaptiktan sonra
ardindan bekleme periyoduna girecedi yonitinde sinyaller vermistir. Bununla birlikte
ABD’de aciklanan veriler donem doénem 2023 yili icinde bir resesyon yasanma
olasihiginin arttiina isaret etmis ve bu nedenle piyasa fiyatlamalari da 2023’an 2.
yarisinda Fed'den faiz indirim beklentilerini yansitmistir. Avrupa Merkez
Bankasi'nin (ECB) 2022 yilindaki toplam parasal sikilasmasi 2,5 puani bulmustur.
ECB 6nUmizdeki donemde faiz artirimlarinin gliclli sekilde devam edecedi yoninde
sahin mesajlar vermistir. ingiltere Merkez Bankasi da faiz artirimlarini siirdiriirken
Japonya Merkez Bankasi (Bol) ultra gevsek para politikasi uygulamistir. Buna
karsin Bol 2022 yilinin son toplantisinda piyasa tarafindan sahin algilanan bir
degdisiklige gitmistir. 2022 yilinda enflasyon birgok lilkede son donemlerin en
yluksek seviyesine cikarken yilin sonlarinda 2023 yilinda enflasyonda dislsin
hakim olacadi beklentileri pekismistir. 2021 yilinin sonunda ABD, Euro Bodlgesi,
Japonya ve Cin’de sirasiyla %7, %5, %0,8 ve %1,5 olan yillik TUFE enflasyonu
2022 yil sonunda sirasiyla %6,5, %9,2, %4 ve %1,8 seviyesinde olusmustur.
2022 yilinda Avrupa’nin Rusya’dan satin aldigi dodal gazda zaman zaman kesintiler
olmasi enerji krizi ve resesyona dair endiseleri artirmistir. Bununla birlikte AB
Ulkelerinin dogal gaz depolarinin dolu olmasi ve hava kosullarinin da beklentilere
kiyasla daha ilimli kalmasi neticesinde bu endiseler hafiflemistir. Buna ek olarak
Cin'de pandemi basindan bu yana uygulanan sifir vaka stratejisi Aralik 2022
itibariyla sonlandiriimistir. Karari takiben tGlkede COVID-19 vakalan belirgin sekilde
artarken ekonominin acilmasiyla daha onceki tahminlere kiyasla aktivitede ilk
etapta daha sert bir daralma ve ardindan daha hizli bir toparlanma olabilecegi
yoninde beklentiler ortaya gikmistir.

2022 yilinda Turkiye'de olumlu seyreden blylime gérinimiine ylkselen enflasyon
ile cari aclk eslik etmistir. Buna ek olarak merkezi ydnetim bitcesinde son
dénemlerin en olumlu performansi kaydedilmistir. 2022 yilinin ilk yarisinda %7,6
baylyen Turkiye ekonomisi yilin Uglincl ceyredinde %3,9’luk bluylme ile gulg
kaybetmistir. Yilin ilk 3 geyredinde ic talep ve net dis talep blylmeyi sirasiyla 14



puan ve 2 puan yukari ¢ekerken stok diistist biylimeyi 9,8 puan sinirlamistir. Cari
acik 2021 yilindaki 7,2 milyar dolarin ardindan Kasim 2022 itibariyla 45 milyar
dolara yukselmistir. Cari dengedeki bozulmada enerji fiyatlarindaki ytkselis ve
altin ithalatinin bir 6nceki doneme kiyasla ylksek kalmasi etkili olmus, buna karsin
turizm gelirlerinin glgli seyretmesi bu olumsuz goérinimi sinirlamistir. Kasim
2022 itibanyla 12 ay birikimli olarak 61,2 milyar dolarlik finansman ihtiyac
olusmustur. Bunun 45 milyar dolan cari agiktan ve 16,2 milyar dolari portféy
¢ikislarindan kaynaklanmistir. Finansman ihtiyacinin 24,7 milyar dolari efektif ve
mevduat transferi, 13,1 milyar dolan ticari dahil kredi kullanimi, 11,7 milyar dolari
kaynadi belirsiz para girisi, 7,7 milyar dolan dogrudan yatinmlar ve 3,9 milyar
dolarn rezerv disusu ile karsilanmistir. 2022 yilinda GSYH’ye oranla %1,1 acgik
veren merkezi yonetim bitcesi 2015 yilindan bu yana en disik bitce acigini
kaydetmistir. Butce agigi ayni zamanda Orta Vadeli Program’da yer alan %3,4’lik
tahminin de belirgin sekilde altinda kalmistir. 2022 yilinin tamaminda gelirler yilhik
%99,1 yukselerek 2,8 trilyon TL olurken giderler ayni donemde %383,9 artarak 2,9
trilyon TL olmustur. Yilhk TUFE enflasyonu 2021 yil sonundaki %36,1 seviyesinden
2022 yil sonunda %64,3’e cikmistir. Altin, enerji, gida ve alkolsiz icecekler, alkolli
icecekler ve titiin haric TUFE olarak hesaplanan cekirdek C enflasyonu yillik olarak
ayni dénemde %31,9 seviyesinden %51,9’a ulasmistir. Yillk TUFE enflasyonu
Ekim 2022'de %85,5 ile son 24 yilin en ylksek seviyesine ¢ikmistir. 2022 yilinda
kurdaki artisin fiyatlara yansimasi ile kiiresel dlgekte enerji ve gida fiyatlarindaki
ylksek seyir enflasyonun hizlanmasinda etkili olmustur. Maliyet baskilarini
dnciileyen yilik UFE enflasyonu 2021 yil sonundaki %79,9’dan Ekim 2022'de
%157,7'ye ¢cikmis, daha sonra 2022 yil sonunda %97,7'ye gerilemistir. Ekonomik
aktivitedeki olumlu seyirle issizlik orani Kasim 2022 itibariyla bir énceki yil sonuna
kiyasla 0,9 puan diserek %10,2'ye inmistir. Ayni dénemde isglcine katilim orani
ise 1,6 puanhk artis kaydederek %54,1 ile tarihi zirve seviyesine ¢ikmistir. 2022
yilimin ilk 11 ayinda 1,6 milyon kisi istihdam edilmistir. Zamana badh eksik
istihdam, resmi issizler ve potansiyel isgicinin butilinlesik orani olan atil isglcu
orani Kasim 2022'de bir énceki yil sonuna kiyasla 1,8 puan dlserek %?20,8'e
inerken tarihsel ortalamasinin sinirh sekilde Gzerinde kalmistir.

Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) yilin ilk yarisinda enflasyondaki
ylUkselisi para politikasinin etki alani disindaki unsurlar ile iliskilendirerek %14
seviyesindeki politika faizini sabit tutmustur. TCMB Adgustos 2022 itibariyla
ekonomik aktivitede yavaslama gerekgesiyle faiz indirimlerine baslamis, Kasim
2022 itibariyla faiz indirimleri 5 puani bulmustur. TCMB aralik ayinda politika
faizinin seviyesinin yeterli oldugunu belirterek faizi sabit tutmustur. Bu dénemde
faiz indirimlerine ek olarak ekonomi ydnetimi makro ihtiyati politika setini de
glclendirmistir. Kredilerin dbévize yonelmesi yerine yatirm, ihracat, Uretim gibi
alanlara aktarilarak iktisadi faaliyet ile dogru sekilde bulusmasini saglayacak
dizenlemelere ek olarak bankalarin verecekleri krediler kapsaminda devlet tahvili
tutmasini saglayacak regtilasyonlar getirilmistir. Parasal aktarim mekanizmasinin
saglikh sekilde calismasi adina ticari kredi faizlerinin belirli bir seviyeyi gecmesini
engelleyecek adimlar atilmistir. Bankacilik sektériinde mevduatta TL payinin
artirlmasini tesvik edici dizenlemeler de yapilirken ayni zamanda belirli bir
miktarda yabanci para nakdi varliga sahip olan sirketlere yeni ticari kredi verilmesi
engellenmistir.

Turkiye ekonomisinin 2023 yilinda potansiyel seyrinin hafif altinda, %3‘lik bir
biyime kaydedecedi dederlendirilmektedir. Bununla birlikte ig tiketimi
destekleyici politikalar ile bliylimenin desteklenmesi beklenmektedir. Buna karsin
Euro Bolgesi talebindeki zayif seyrin de etkisiyle dis talepteki yavaslamanin
biyime Uzerinde sinirlayici bir etkisi olabilecegi distnulmektedir. Enerji
fiyatlarindaki normallesme ve turizm gelirlerinin glicli seyretmesi ile cari agigin
yatay kalabilecedi gbdzlenmektedir. 2023 yilinin ilk yarisinda lehte baz etkisinin
destegi ile enflasyonda dlisis mimkun olmakla birlikte ikinci yarida daha yatay bir



seyir 6ngoérulmektedir. Asgari Ucret artisi ve emeklilik icin yasi bekleyenlerle ilgili
dizenlemelerin talebi artirabilecedi, bununla birlikte son dénemde ¢ekirdek
enflasyonun ilimh seyretmesi, kurun goéreli olarak yatay kalmasi ve konut ile
sanayi sektoriindeki enerji indirimleri nedeniyle enflasyon Uzerinde asadi yonli
etkilerin biriktigi dederlendirilmektedir. Ekonomi yodnetiminin sene boyunca
Liralasma Stratejisi dogrultusunda makro ihtiyati adimlara devam etmesi
beklenmektedir. Ekonomik aktivitede belirgin bir yavaslama sinyali alinmasi
halinde faiz indiriminin tekrar glindeme gelebilecedi 6ngérilmekle birlikte indirim
acisindan alanin sinirh oldugu degerlendirilmektedir.

BOLUM B: FON KURULU FAALIYET RAPORU iLE ILGILI BILGILER

Fon kurulu faaliyet raporu, bagimsiz denetimden gegmis son mali tablolar, bilanco
tarihi itibariyle fon portféy dederi ve net varlik dederi tablolari, performans sunum
raporu ekte yer almaktadir.

BOLUM C: FON HARCAMALARI iLE ILGILI BIiLGILER

i. BIST Paylari: Islem tutan (izerinden alim-satim islemlerinde 0.0002+BSMV

ii. Borclanma Araclan: Islem tutarn (izerinden alim-satim islemlerinde
0,000014+BSMV

iii. Ters Repo Islemleri: islem tutarn Gzerinden O/N islemlerinde ve diger vadeli
islemlerde 0,0000055*Gun sayisi+BSMV

iv. Takasbank Para Piyasasi Islemleri: 1 giinden 7 gline kadarki vadeli
islemlerde islem tutan Gzerinden 0,000027+BSMV ve 7 glinden uzun vadeli
islemlerde 0,0000034*Gun sayisi+BSMV

v.  Vadeli islemler: Islem tutan lzerinden alim satim islemlerinde 0,0001+BSMV

Fon Malvarlhigindan Yapilabilecek Harcamalarin Yilhk Donemde Fon Net
Varlik Degerine Orani

Asadida fondan yapilan harcamalarin yillik tutarlarinin ortalama fon toplam
dederine orani yer almaktadir.

. o Dénem Igi Ortalama Fon
AHL Fon Gider Bilgileri Toplam Dederine Orani (%)
Ihrag izni Giderleri 0,00%
Tescil ve Ilan Giderleri 0,00%
Sigorta Giderleri 0,00%
Noter Ucretleri 0,00%
Bagimsiz Denetim Ucreti 0,00%
Alinan Kredi Faizleri 0,00%
Saklama Ucretleri 0,02%
Fon Yénetim Ucreti 2,21%
Hisse Senedi Komisyonu 0,05%
Tahvil Bono Komisyonu 0,00%
Gecelik Ters Repo Komisyonu 0,01%
Vadeli Ters Repo Komisyonu 0,00%
TPP Komisyonu 0,00%




Yabanci Menkul Kiymet Komisyonu 0,00%

Vergi ve Diger Giderler 0,00%

Tlrev Aracglari Komisyonu 0,06%

Merkezi Kayit Kurulusu A.S. Komisyonlari 0,00%

Diger Giderler 0,02%

TOPLAM GIDERLER 2,36%

DONEM ICi ORTALAMA FON TOPLAM DEGERI 501.304.043,62

EKLER:

1. Fon kurulu faaliyet raporu

2. Badimsiz denetimden gegmis finansal tablolari igeren bagimsiz denetim
raporu

3. Performans sunum raporu

4. Oding menkul kiymet isleri ve tirev arag islemleri



