ANADOLU HAYAT EMEKLILIK A.S
OKS AGRESIF KATILIM DEGISKEN
EMEKLILIK YATIRIM FONU
6 AYLIK RAPOR

Bu Rapor Anadolu Hayat Emeklilik A.S OKS Agresif Katilim Degisken Emeklilik Yatirim
Fonu'nun 01.01.2023-30.06.2023 ddénemine iliskin gelismelerin, Fon Kurulu tarafindan
hazirlanan faaliyet raporunun, ilgili donemin son isgini itibariyla fon portfoy dedgeri ve
net varlik degeri tablolarinin katihmcilara sunulmasi amaciyla diizenlenmistir.

BOLUM A: 01.01.2023-30.06.2023 DONEMININ DEGERLENDIRILMESi

MAKROEKONOMiK GELISMELER

Turkiye ekonomisi yilin ilk geyredinde depremin etkilerine ragmen tiketimin lokomotif
oldugu gucli bir blylime kaydetti ve GSYH yillik bliylimesi %4 seviyesinde gergeklesti.
Ancak, sanayi Uretimi yildan yila daraldi ve hizmet sektorli bu zayifligi telafi ederek
bliylumeyi pozitif bolgeye tasidi. Yilin ikinci ceyredinde ise kayan resmi tatiller nedeniyle
bliylimenin ana edilimini tespit etmek zorlasti. Sanayide performans is gint kayiplarinin
etkisi ile ilk geyrede kiyasla daha zayifti. Arindirilmamis sanayi Uretim endeksi nisan-
mayis déneminde yillik ortalama %0,4'luk sinirh artis kaydetse de haziran ayinda elektrik
tiketimi ve ihracat sirasiyla yillik %8,4 ve %10,5 daralarak ikinci ceyrekte Uretimdeki
olumsuz gérinimin devam ettigini gosterdi. Tlketim ise ilk ceyrekte oldugu gibi nisan-
haziran déneminde de buylUmenin ana surtkleyicisi konumundaydi ve bunun bir iz
disimi olarak hizmet sektoriiniin gicinl korudugunu yansitti. Yilin ilk geyreginde yillik
ortalama %47,4 artan reel kredi karti harcamalan ikinci ceyrekte %57,6 yukseldi.
Haziran ayi ile birlikte baslayan faiz artinm doénglsi ve kredilerde gozlenen ivme kaybi
nedeniyle yilin ikinci yarisinda ig talebin ve beraberinde toplam ekonomik blyimenin hiz
kesecedini disunlyoruz. Bu yilin tamaminda GSYH artisinin reel olarak %?2,5 olmasini
bekliyoruz.

Enflasyon yilin ilk yarisinda lehte baz etkisinin destedi ile gerilerken, déviz kurlar ile
emtia fiyatlarindaki iimlh seyir ve konutta enerji sibvansiyonu yillik diisiise katki saglad.
2022 yil sonunda %64,3 seviyesinde bulunan yillik TUFE enflasyonu ilk ¢eyrek sonunda
%°50,5'e, ikinci c¢eyrek sonunda da %38,2'yve kadar dlstli. Cekirdek enflasyondaki
gerileme ise bu dénemde mansete gbére daha sinirliydi. 2022 yil sonunda %51,9 olan
yillik cekirdek C enflasyonu (altin, enerji, titiin ve alkolli icecekler, gida haric TUFE) ilk
ceyrekte %47,4'e inerken ikinci geyrekte sinirh bir disltgle %47,3 oldu. Cekirdek
enflasyonun bir bileseni olan hizmet enflasyonu ise yil ortasinda yillik %59,5 ile yiksek
seyrederek, enflasyondaki katiida ve orta vadede enflasyonun ylksek kalma olasiligina
isaret etti. Deprem nedeniyle olusan finansman ihtiyacini karsilayabilmek adina Hazine ve
Maliye Bakanhgi temmuz ayinda bltge gelirini artirici dizenlemeler yapti. Birgok mal ve
hizmette KDV orani 2 puan artirilirken akaryakittaki OTV miktar ve harg tutarlar da
ylkseltildi. Ayrica asgari Ucret yilin ilk yarisina goére artinldi. Ik ceyrekte déviz
kurlarindaki sakin seyre karsin, ikinci geyrekte secim sonrasinda kurlarda belirgin bir
yukari yonli hareket oldu. Tim bu adimlar ve kur hareketi enflasyonu dogrudan yukari
yonli etkileyecek gelismeler arasinda yer aldi. Yil sonunda TUFE enflasyonunun %60
seviyesini hafif agabilecegdini tahmin ediyoruz.



Tlarkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) vyilin ilk toplantisinda politika faizini sabit
tutarken subat toplantisinda depremin ekonomik aktivite Gzerindeki olumsuz etkilerini
sinirlamak adina politika faizini %9’dan %8,5’e ¢ekti. Mart, nisan ve mayis toplantilarinda
%38,5 seviyesindeki politika faizi korundu. Bu dénemde, bankacilik sisteminde doéviz cinsi
mevduattan TL mevduata gegisi destekleyen reglilasyonlar devam etti. 14 Mayis'ta
milletvekili ve Cumhurbaskanhgi secimleri yapilirken Cumhurbaskanhdi secimi 28 Mayis
tarihinde yapilan ikinci tura kaldi ve piyasalarda oynakligin yiksek seyrettigi bir donem
oldu. Segim slrecinin sonlanmasi ile ekonomi yénetiminde yeni kadrolar olusturularak,
para politikasinda sikilastirici bir stratejiye gecildi. Haziran ayi toplantisinda TCMB politika
faizini %8,5'ten %15’e, temmuz ayinda %15’ten %17,5’e ylkseltti. Daha yiliksek bir faiz
ayarlamasi beklentisi olan piyasalarin aksine, TCMB kademeli bir parasal sikilasma
anlayisini benimserken, ekonomi yoénetiminden gelen aciklamalar blylme egiliminin
olumsuz etkilenmesinden imtina edildigine isaret etti. TCMB parasal sikilasmaya ek olarak
makro ve mikro ihtiyati cerceveyi piyasa mekanizmalarinin islevselligini artiracak sekilde
sadelestirme sirecine basladi. Bu dogrultuda ilk olarak bankalarin TL mevduat pay! ve
ddvizden TL'ye donlsim oranina gore menkul kiymet tesis ylkimlultkleri azaltildi. Uzun
bir suredir devam eden TCMB'nin ddviz piyasasindaki arz y6nli mudahaleleri Erkan’in
gbreve gelmesi ile azaldi ve TCMB piyasadan nette doviz alimi yapmaya bagsladi.
TCMB'nin uluslararasi rezerv birikimi yapmasi ile sistemde TL likidite fazlasi olusurken bu
fazlaylr cekmek adina temmuz ayinda TL zorunlu karsilik (ZK) oranlarinda degisiklige
gidildi ve daha o6nce ZK’den muaf olan dévizden TL'ye doénlsimli KKM hesaplarn da
kapsama alindi. Ayrica vadesine gore dedisen oranlarda ZK’ye tabi olan TL ile yapilan Kur
Korumali Mevduat'ta (KKM) da zorunlu karsilik orani artirildi.

Klresel fiyatlarin ihmh seyri ile Tarkiye'nin enerji ithalati yillik olarak gerilerken turizm
gelirleri glcli seyretti. Buna karsilik altin ithalati oldukca ylksek seyretti, ihracat
yavasladi ve enerji ile altini dislayan gekirdek cari denge geriledi. Boylece, gectigimiz yil
sonunda 48,4 milyar dolar olan cari agilk mayis ayinda 12 aylik olarak 60 milyar dolara
cikti. Bu dénemde 6,6 milyar dolarlik portféy cikisi yasanmasiyla toplamda 66,6 milyar
dolarhk finansman ihtiyaci olustu. Finansman ihtiyacinin 36,1 milyar dolan efektif ve
mevduat transferi, 16,3 milyar dolari rezerv distsl, 7 milyar dolari dogrudan yatirimlar,
5,4 milyar dolarn kredi kullanimi ve 1,8 milyar dolari da kaynadi belirsiz para girisi ile
karsilandi. Uglincli ceyrekte turizm gelirleri aylik bazda cari dengeye katki saglayacagini
ve enerji faturasindaki dislstn slrmesiyle cari acidin vyillik olarak gerileyecegini
Oongoriyoruz. Gectigimiz yil sonunda %0,9 olan merkezi yénetim bitce acidi (GSYH'ye
oranla) haziran ayinda 12 aylik olarak %3,9 ile son 2,5 yilin en yUksek seviyesine cgikti.
Yilin ilk yarisinda giderler yillik %101,7 yukselirken gelirlerdeki artis %48,6 ile gok daha
sinirhydi. 2022 yili Eylil ayinda yayimlanan Orta Vadeli Program’da bu yil sonu icin biltge
acigi (GSYH'ye oranla) hedefi %3,5 olarak belirlenirken subat ayindaki deprem nedeniyle
yapilan harcamalar basta olmak Uzere, emeklilikte yasi bekleyenlerle ilgili dlizenleme,
emekli ve memur maaslarinda yapilan iyilestirmeler, konutta enerji sibvansiyonu gibi
adimlar harcamalan belirgin sekilde artirdi. Gelir artinici birgok vergi dizenlemesi
yapilmasina karsin, ekonomi yénetimi agigin éngorulenin Uzerine ylkselme riskine dikkat
gekti. Nitekim, bu dogrultuda 2023 yil igin Hazine'nin net borglanma limiti ylkseltildi.

Yihn ilk yarisinda yabanci yatirnmcilar yurt ici hisse senedi ve tahvil piyasalarindan 0,5
milyar dolar ¢ikis, eurobond piyasalarina ise 0,9 milyar dolar giris yapti. Ozellikle secim
belirsizliginin sonlandigi haziran ayinda yabanci yatinmcilarin portfoy girisi 1,4 milyar
dolar ile ylksekti. Bunun sadece 1 milyar dolari hisse senedi piyasalarina yéneldi. Yurt igi
yerlesiklerin altin dahil yabanci para hesaplari parite etkisinden arindiriimis olarak 26,7



milyar dolar geriledi. Buna karsin, KKM hesaplari ayni dénemde 30,3 milyar dolar
yukseldi. Yilin ilk yarisinda dolar/TL 2022 yil sonuna gére %37,8 ylkseldi. BIST100
endeksi ayni donemde TL bazinda yatinmcilara %4,5'lik getiri sundu. Ancak dolar bazl
bakildidinda %?24,9 dusus kaydedildi.

Kiresel ekonomik aktivite 2023 yilina 6nceki beklentilere gére daha olumlu bir patikada
basladi. Fakat Uretim ve hizmet sektérleri arasinda hizmet Iehine olan ayrisma yilin ilk
yarisinda belirginlesti. J.P. Morgan Kiiresel Imalat PMI (Satin Alma Ydneticileri Endeksi)
yihin ilk yarisini daralma bdélgesinde gecirirken hizmet PMI ise ayni donemde biylme
bélgesindeydi. Iki sektdr arasindaki fark mayis ayinda kiiresel finansal krizden bu yana
en ylksek seviyesine cikarken bu durum bulylumenin sirdirilebilirigi acisindan soru
isaretleri olusturdu. Nitekim, kiresel ekonomik aktivite haziran ayinda imalata ek olarak
hizmet sektdriiniin de esliginde hiz kesti. Ugiincii ceyrede dair énci veriler de gelismis
Ulkelerde belirgin bir hiz kaybina isaret etti. 2023 yilina gigli baslayan risk istahi, mart
ayinda ABD’de bazi yerel bankalarin finansal sikintiya dismesi ile zayifladi. Bu dénemde
bankacilik sektériine yonelik endiseler artarken yatirnmcilar agisindan temkinli bir ortam
olustu. Bankacilik sektériine dair likidite sorunlar Avrupa’da da blyldk bir bankaya
sicrarken daha sonra sorunlarin sektor geneline yayilmayacagi disincesi piyasalarda
hakim oldu. ikinci ceyrekte ABD’de Hazine’'nin borc tavanina takilmasi ve hikimetin
temerride dismesi ihtimali yatirrm ortaminin zayiflamasina yol agtiysa da bu durum ABD
Hazinesi’'nin borglanma limitinin artirlmasi ile ¢6ziime kavustu ve haziran ay! basindan
itibaren piyasalarin gézi yeniden merkez bankalarinin sikilasma hizlarina gevrildi. Yilin ilk
yarisinda gelismis Ulke merkez bankalari faiz artirnmlarina devam ederken Fed haziran
ayinda faiz dedisikligi yapmayarak beklemeye karar verdi. Enflasyonda diislis olmasina
karsin, gelismis (Ulkelerin genelinde hem hedeflerin UGzerindeydi hem de c¢ekirdek
enflasyonlardaki yiksek seviye ile bankalar sikilasmanin devam edecedi mesaji vermeyi
sirdirdd. Bununla birlikte yilin ortalarinda ABD’de ve Euro Boélgesi‘'nde istihdam ve
enflasyona dair gérinimuin daha ilimhli bir seyre isaret etmesi, Fed'in temmuz ayinda
sikilasma doéngisiniin son faiz artinmini yapabilecedi, Avrupa Merkez Bankasi'nin da
sona yaklastigi gérislerine yol actl.

BOLUM B: FON KURULU FAALIYET RAPORU iLE iLGILI BILGILER

Fon kurulu faaliyet raporu, ilgili donemin son is glind itibariyla fon portféy dederi ve net
varlik dederi tablolari ile Fon performans sunum raporu ekte yer almaktadir.

BOLUM C: FON HARCAMALARI ILE ILGILI BILGILER

i BIST Paylari: islem tutarn Gzerinden alim-satim islemlerinde 0.0002+BSMV
ii. Kira Sertifikalari: islem Tutan Uzerinden Alim-Satim Islemlerinde 0.000014+BSMV

Fon Malvarhigindan Yapilabilecek Harcamalarin 6 Aylik Donemde Fon Net Varlik
Degerine Orani

Asadida Fondan Yapilan Harcamalarin 6 aylik Tutarlarinin Ortalama Fon Toplam Dederine
Orani Yer Almaktadir.



. S Dénem Igi Ortalama Fon
AJG Fon Gider Bilgileri Toplam Deggjerine Orani (%)

Ihrac izni Giderleri 0,00%
Tescil ve Ilan Giderleri 0,00%
Sigorta Giderleri 0,00%
Noter Ucretleri 0,00%
Badimsiz Denetim Ucreti 0,02%
Alinan Kredi Faizleri 0,00%
Saklama Ucretleri 0,01%
Fon Yénetim Ucreti 0,43%
Hisse Senedi Komisyonu 0,01%
Tahvil Bono Komisyonu 0,00%
Gecelik Ters Repo Komisyonu 0,00%
Vadeli Ters Repo Komisyonu 0,00%
TPP Komisyonu 0,00%
Yabanci Menkul Kiymet Komisyonu 0,00%
Vergi ve Diger Giderler 0,00%
Turev Araglari Komisyonu 0,00%
Merkezi Kayit Kurulusu A.S. Komisyonlari 0,00%
Diger Giderler 0,02%
TOPLAM GIDERLER 0,48%
DONEM ICI ORTALAMA FON TOPLAM DEGERI 137.800.339,63
EKLER:

1. Fon Kurulu Faaliyet Raporu _

2. Bagimsiz Denetimden Gegmis Finansal Tablolar Igeren Bagimsiz Denetim Raporu

3. Performans Sunum Raporu




