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Bu Rapor Anadolu Hayat Emeklilik A.S OKS Agresif Katilim Degisken Emeklilik Yatirim
Fonu’nun 01.01.2022-31.12.2022 Dénemine Iliskin Gelismelerin, Fon Kurulu Tarafindan
Hazirlanan Faaliyet Raporunun, Fonun Bir Onceki Dénemle Karsilastirmali Olarak
Hazirlanmis Bagimsiz Denetimden Gegmis Yillk Fon Bilango Ve Gelir Tablolarinin,
Bagimsiz Denetim Raporunun, Bilanco Tarihi Itibariyle Fon Portféy Dederi Ve Net Varlk
Degeri Tablolarinin Katiimcilara Sunulmasi Amaciyla Diizenlenmistir.

BOLUM A: 01.01.2022-31.12.2022 DONEMININ DEGERLENDIRILMESi

MAKROEKONOMIK GELISMELER

Kiresel ekonominin 2022 yilinda %3,2 biyudiga tahmin edilirken IMF Ekim 2022'de
yayimladigi Kiresel Ekonomik Gorinim Raporu’nda ekonominin 2023 vyilinda %?2,7
blylyecedini 6ngdérmistir. Dinyada pandemiden beri sliregelen tedarik zinciri sorunlari
ve Subat 2022'de Ukrayna ve Rusya arasinda baslayan savas nedeniyle emtia fiyatlan
artmis ve enflasyon kiresel o6lcekte hizlanmistir. Gelismis Ulke merkez bankalari
hedeflerinin Gzerine gikan enflasyonla miicadele icin faiz artirimlarini baslatmistir. Fed’in
mart ayinda baslattigi ve 2022 yil sonunda toplam 4,25 puana ulasan faiz artirm
ddnglist son dénemlerin en gligli parasal sikilasmasi olmustur. Fed 2023 yilinda 75 baz
puan daha artinm vyaptiktan sonra ardindan bekleme periyoduna girecedi yoninde
sinyaller vermistir. Bununla birlikte ABD’de aciklanan veriler dénem dénem 2023 yil
icinde bir resesyon yasanma olasiliginin arttidina isaret etmis ve bu nedenle piyasa
fiyatlamalarn da 2023’Gn 2. yanisinda Fed'den faiz indirim beklentilerini yansitmistir.
Avrupa Merkez Bankasi'nin (ECB) 2022 yilindaki toplam parasal sikilagsmasi 2,5 puani
bulmustur. ECB 6nUmuzdeki donemde faiz artinmlarinin glcli sekilde devam edecedi
ybninde sahin mesajlar vermistir. Ingiltere Merkez Bankasi da faiz artinmlarini
slirdirirken Japonya Merkez Bankasi (Bol) ultra gevsek para politikasi uygulamistir.
Buna karsin Bol 2022 yilinin son toplantisinda piyasa tarafindan sahin algilanan bir
degisiklige gitmistir. 2022 yilinda enflasyon bircok Ulkede son donemlerin en yuksek
seviyesine c¢lkarken vyilin sonlarinda 2023 vyilinda enflasyonda dislsiin hdkim 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
%86,5, %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 (lkelerinin 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. Karan takiben llkede COVID-19 vakalari
belirgin sekilde artarken ekonominin agilmasiyla daha &nceki tahminlere kiyasla
aktivitede ilk etapta daha sert bir daralma ve ardindan daha hizli bir toparlanma
olabilecedi yoniinde beklentiler ortaya ¢cikmistir.



2022 yilinda Tlrkiye'de olumlu seyreden blylme gorinimine yikselen enflasyon ile cari
acik eslik etmistir. Buna ek olarak merkezi yonetim bitgesinde son dénemlerin en olumliu
performansi kaydedilmistir. 2022 yilinin ilk yanisinda %7,6 biylyen Tlrkiye ekonomisi
yilin Gglncl cgeyredinde %3,9'luk bluyume ile glg kaybetmistir. Yilin ilk 3 ceyredinde ig
talep ve net dis talep bliyimeyi sirasiyla 14 puan ve 2 puan yukar gekerken stok distsU
bliylimeyi 9,8 puan sinirlamistir. Cari acik 2021 yilindaki 7,2 milyar dolarin ardindan
Kasim 2022 itibariyla 45 milyar dolara yuUkselmistir. Cari dengedeki bozulmada enerji
fiyatlarindaki ylikselis ve altin ithalatinin bir 6nceki doneme kiyasla yiksek kalmasi etkili
olmus, buna karsin turizm gelirlerinin glgli seyretmesi bu olumsuz goérinimu
sinirlamistir. Kasim 2022 itibariyla 12 ay birikimli olarak 61,2 milyar dolarlik finansman
ihtiyaci olusmustur. Bunun 45 milyar dolar cari aciktan ve 16,2 milyar dolar portféy
¢ikislarindan kaynaklanmistir. Finansman ihtiyacinin 24,7 milyar dolar efektif ve mevduat
transferi, 13,1 milyar dolan ticari dahil kredi kullanimi, 11,7 milyar dolarn kaynadi belirsiz
para girisi, 7,7 milyar dolan dogrudan yatirimlar ve 3,9 milyar dolari rezerv disisu ile
karsilanmistir. 2022 yilinda GSYH’ye oranla %1,1 acik veren merkezi yénetim bltcesi
2015 yilindan bu yana en dislk bitce acigini kaydetmistir. Bltce acigi ayni zamanda
Orta Vadeli Program’da yer alan %3,4'lik tahminin de belirgin sekilde altinda kalmistir.
2022 yiinin tamaminda gelirler yilhk %99,1 ylkselerek 2,8 trilyon TL olurken giderler
ayni dénemde %83,9 artarak 2,9 trilyon TL olmustur. Yilik TUFE enflasyonu 2021 yil
sonundaki %36,1 seviyesinden 2022 yil sonunda %64,3’e cikmistir. Altin, enerji, gida ve
alkolsiiz icecekler, alkollii icecekler ve titiin haric TUFE olarak hesaplanan gekirdek C
enflasyonu yillik olarak ayni ddnemde %31,9 seviyesinden %51,9’a ulasmistir. Yillik TUFE
enflasyonu Ekim 2022'de %85,5 ile son 24 yilin en yiksek seviyesine cikmistir. 2022
yilinda kurdaki artisin fiyatlara yansimasi ile kliresel dlcekte enerji ve gida fiyatlarindaki
ylksek seyir enflasyonun hizlanmasinda etkili olmustur. Maliyet baskilarini dnctlileyen
yillilk UFE enflasyonu 2021 yil sonundaki %79,9’dan Ekim 2022'de %157,7'ye gikmis,
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 puanlik artis kaydederek
%>54,1 ile tarihi zirve seviyesine c¢ikmistir. 2022 yilinin ilk 11 ayinda 1,6 milyon Kigi
istihdam edilmistir. Zamana bagh eksik istihdam, resmi issizler ve potansiyel isgicinin
bitlnlesik orani olan atil isglici orani Kasim 2022’de bir dnceki yil sonuna kiyasla 1,8
puan diserek %?20,8'e inerken tarihsel ortalamasinin sinirh sekilde Gzerinde kalmistir.

Tlrkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) yilin ilk yanisinda enflasyondaki yukselisi
para politikasinin etki alani disindaki unsurlar ile iliskilendirerek %14 seviyesindeki
politika faizini sabit tutmustur. TCMB Agdustos 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
ybnetimi makro ihtiyati politika setini de guglendirmistir. Kredilerin ddvize ydnelmesi
yerine yatirim, ihracat, Gretim gibi alanlara aktarilarak iktisadi faaliyet ile dogru sekilde
bulusmasini sadlayacak dizenlemelere ek olarak bankalarin verecekleri krediler
kapsaminda devlet tahvili tutmasini sadlayacak regilasyonlar getirilmistir. Parasal
aktarim mekanizmasinin saglikli sekilde calismasi adina ticari kredi faizlerinin belirli bir
seviyeyi gegcmesini engelleyecek adimlar atilmistir. Bankacilik sektériinde mevduatta TL
payinin artiriimasini tesvik edici dizenlemeler de yapilirken ayni zamanda belirli bir
miktarda yabanci para nakdi varliga sahip olan sirketlere yeni ticari kredi verilmesi
engellenmigstir.



Turkiye ekonomisinin 2023 yilinda potansiyel seyrinin hafif altinda, %3’lik bir baylime
kaydedecegi degerlendirilmektedir. Bununla birlikte i¢ tiketimi destekleyici politikalar ile
bliylimenin desteklenmesi beklenmektedir. Buna karsin Euro Bdlgesi talebindeki zayif
seyrin de etkisiyle dis talepteki yavaslamanin blyime (zerinde sinirlayici bir etkisi
olabilecedi distintilmektedir. Enerji fiyatlarindaki normallesme ve turizm gelirlerinin glgli
seyretmesi ile cari acidin yatay kalabilecegi gbézlenmektedir. 2023 yilinin ilk yarisinda
lehte baz etkisinin destegdi ile enflasyonda diisiis mimkin olmakla birlikte ikinci yarida
daha vyatay bir seyir ongoérilmektedir. Asgari Ucret artisi ve emeklilik igin yasl
bekleyenlerle ilgili diizenlemelerin talebi artirabilecedi, bununla birlikte son dénemde
cekirdek enflasyonun ilimli seyretmesi, kurun goéreli olarak yatay kalmasi ve konut ile
sanayi sektoriindeki enerji indirimleri nedeniyle enflasyon Gzerinde asadi yonlla etkilerin
biriktigi dederlendiriimektedir. Ekonomi yonetiminin sene boyunca Liralasma Stratejisi
dogrultusunda makro ihtiyati adimlara devam etmesi beklenmektedir. Ekonomik
aktivitede belirgin bir yavaslama sinyali alinmasi halinde faiz indiriminin tekrar glindeme
gelebilecedi  6ngoérilmekle  birlikte  indirim  acgisindan  alanin  sinirli oldugu
dederlendirilmektedir.

BOLUM B: FON KURULU FAALIYET RAPORU iLE IiLGILI BILGILER

Fon Kurulu Faaliyet Raporu, Bagimsiz Denetimden Gegmis Son Mali Tablolar, Bilango
Tarihi Itibariyle Fon Portféy Dederi Ve Net Varlik Degeri Tablolari, Performans Sunum
Raporu Ekte Yer Almaktadir.

BOLUM C: FON HARCAMALARI iLE ILGILI BILGILER

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

Fon Malvarligindan Yapilabilecek Harcamalarin Yilhik Donemde Fon Net Varlik
Degerine Orani

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

. S Dénem Igi Ortalama Fon
AJG Fon Gider Bilgileri Toplam De‘fjerine Orant (%)
Ihrac Izni Giderleri 0,00%
Tescil ve Ilan Giderleri 0,00%
Sigorta Giderleri 0,00%
Noter Ucretleri 0,00%
Bagimsiz Denetim Ucreti 0,01%
Alinan Kredi Faizleri 0,00%
Saklama Ucretleri 0,01%
Fon Yénetim Ucreti 0,85%
Hisse Senedi Komisyonu 0,05%
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%
Tlrev Aracglari Komisyonu 0,00%
Merkezi Kayit Kurulusu A.S. Komisyonlari 0,00%
Diger Giderler 0,03%
TOPLAM GIDERLER 0,96%
DONEM ICI ORTALAMA FON TOPLAM DEGERI 62.479.625,50
EKLER:

1. Fon Kurulu Faaliyet Raporu '

2. Bagimsiz Denetimden Gegcmis Finansal Tablolari Iceren Bagimsiz Denetim Raporu

3. Performans Sunum Raporu



