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AEGON EMEKLILIK VE HAYAT A.S.
HISSE SENEDI EMEKLILIK YATIRIM FONU
FON KURULU - FAALIYET RAPORU

Bu rapor Aegon Emeklilik ve Hayat A.S. Hisse Senedi Emeklilik Yatinrm Fonu’nun
01.01.2022 - 30.06.2022 donemine iliskin gelismelerin, Fon Kurulu tarafindan hazirlanan
faaliyet raporunun katilimcilara sunulmasi amaciyla dizenlenmistir.

Donem igerisinde fon ictlizik, izahname ve tanitim formunda degisiklik yapilmamistir.
Glncel Ictiizik, Izahname ve Tanitim Formu’na, Sirketin merkezi, subeleri, acenteleri,
www.aegon.com.tr sitesinde yer alan Sdirekli Bilgilendirme Formlan ve Kamuyu Aydinlatma
Platformu’ndan (KAP) ulasilabilir.

FON PERFORMANSINA ILiSKiN BILGILER

Fon-Performans Olciitii Karsilastirmal Getiri Grafigi:

Fonun Karsilastirma Olgitli, %90 agirlikla BIST 100 Getiri Endeksi, %10 adirhkla KYD Briit
Repo Endeksi‘dir. Fon performansi ile ilgili ayrintil bilgi, fonun performans sunum raporunda
mevcuttur.
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Yilin ilk yarisi, 22 Subat 2022'de baslayan Rusya’nin Ukrayna'yi isgalinin etkilerinin yani
sira, Covid-19 salgini sonrasi devam eden tedarik zinciri sorunlari ve Cin’de sifir vaka
politikasinin yarattigi kapanmalarin etkisiyle, oldukga karisik bir buytime gérinimi sergiledi.

Amerika ve Avrupa’da PMI, perakende satiglar, sanayi Uretimi gibi bliyime gdstergeleri
ikinci ceyrek boyunca kuvvetli bir gériiniim sergilese de 6zellikle Haziran ayinda, birinci ceyrege
gore yavaslama gozle gorilir hale geldi. Dinya Bankasi, yayinladigi Haziran 2022 Kiresel
Ekonomik Beklentiler Raporu’nda 2022 icin klresel bliyime tahminini %4,1'den %?2,9’a, 2023
bliylime tahminini ise %3,2'den %3,0’e indirdi. Rusya-Ukrayna Savasi éncesinde %4,2 olarak
tahmin edilen Euro Boélgesi blylimesi ve %3,7 olarak tahmin edilen ABD blylmesine yeni



raporda her iki bélge icin de %?2,5 olarak yer verilmesi ve Japonya blylmesinin %?2,9'dan
%1,7'ye revize edilmesi de gelismis Ulkeler bliylime tahminini %3,8'den %2,6'ya cekti.

BlylUme goériniminde yasanan bu olumsuz gidisata ragmen, tim diinyada gevsek para
politikasinin neden oldugu talep ve arz sikintilarinin yarattigi maliyet artislari, genele yayilmis bir
enflasyon artisina sebep olmaya devam ediyor. Mart'ta %8,5’e ulasan ABD tliketici enflasyonu,
Haziran ayinda %9,1 ile 1981 yilindan bu yana en ylksek seviyeye ulasti. Avrupa’da da
enflasyon, Haziran’da ABD’dekine benzer sekilde Mart ayindaki %7,4 seviyesinden %8,6'ya
ylUkseldi. Bu donemde sadece ABD ve Avrupa’da degil, enflasyonun tim dinyada arttigina da
sahit olduk. Oran olarak disik olsa da Cin’de de enflasyon Haziran'da son 2 yilin en yiksek
seviyesi olan %2,5 seviyesine ulasti. Bu noktada, Cin‘de sifir vaka politikasinin etkisiyle yasanan
kapanmalarin ekonomik etkilerini hafifletmek igin gevsek para politikasi uygulandigini
hatirlatmakta fayda var. Enflasyon konusunda tek istisna, Ukrayna isgali sonrasi hem hizla
sikilastirilan para politikasi hem de yaptinmlar nedeniyle sikilasan talep kosullari nedeniyle,
Rusya’da gergeklesti. Rusya’da enflasyon, Haziran'da rubledeki deder kazanci ve gida
fiyatlarindaki dususle birlikte, isgalin basladidi Subat ayindan bu yana en dislk seviye olan
%15,9'a geriledi. Hatirlatmak gerekirse, isgalin ardindan Rusya Merkez Bankasi politika faizini
%9,5’ten %?20,0’ye yikseltmisti.

Amerika’da ise enflasyondaki ylkselis, Fed’i Mart ayinda, 3 yil aranin ardindan ilk kez faiz
arttirmaya zorlamis ve Fed, federal fonlama faizini 25 baz puan artirarak %0,25 - %.0,50
araliina yukseltmisti. Enflasyondaki hizli seyir Fed’in Mayis ayindaki 50 baz puan ve Haziran
ayindaki 75 baz puanlik faiz artisinin ardindan, Temmuz ayinda da en az 75 baz puanlik bir artis
ile politika faizini %2,25-%2,50 araligina gekecedinin sinyallerini verir durumda.

Avrupa’da da enflasyondaki artis, siki para politikasina gegilmesini beraberinde getirecek
gibi gorinlyor. Rusya-Ukrayna Savasi’ndan ABD’ye gére ¢ok daha dogrudan ve daha kuvvetli
etki alan Avrupa icin, sikilastirmanin ABD’deki kadar blayidk boyutta ve dizenli
gerceklesememesi ihtimal dahilinde. Avrupa Merkez Bankasi’'ndan (AMB) vyapilan sozld
yonlendirme, sikilastirmanin Temmuz ayinda 25 baz puanla yapilacagi ve faiz artisinin Eylll’de
de devam edecegini gosterse de kis aylarina dogru Rusya’nin enerji tedarikini kesmesi ihtimali,
bélge ekonomisinin hizla yavaslamasina hatta resesyona girmesine neden olabilir. Boylesi bir
senaryo, yavaslama ile birlikte enflasyonda bir parca dlslUs etkisi yaratsa da enflasyonla
muicadele agisindan AMB’nin elini zayiflatiyor olacaktir. Bazi biylime gdstergeleri de simdiden
Avrupa’da yavaslamanin kapida oldugunu teyit eder bir goriintl sergiliyor.

Kiresel yavaslama endiseleri ve enflasyonun hizli seyri tim piyasalarda etkisini
gosterirken, petrol basta olmak lUzere emtia fiyatlar da oldukca dalgah bir seyir izliyor. Petrol
arzinda yasanabilecek sikintilarin fiyatlanmasiyla Brent petrol, Haziran ayinda varil basina 130
dolara kadar yikselirken hem yavaslama endiseleri hem de ABD Baskani Biden’in petrol fiyatlan
ile ilgili olarak OPEC'in kurucu uyesi Suudi Arabistan’a gitmesi, Brent petrolin fiyatini
Temmuz'da 100 dolarin altina kadar cekti. Enerji disi emtialarin hemen hemen hepsinde
dislsler gorilirken, kiresel yavaslamanin verilerle daha belirgin hale gelmesi, bu durumun
yilin ikinci yarisinda enflasyonda disiise de hizmet etmesine neden olabilir. Ote yandan
resesyon fiyatlamasi, belirsizlik ortadan kalkincaya kadar piyasalarda oynakligin devam
etmesine de neden olacaktir.

Dlinyada bunlar yasanirken, yilin ilk ceyregini dnceki seneye gére %7,3 GSYH blylmesi
ile tamamlayan Tirkiye ekonomisi, ikinci geyrekte de kuvvetli bir bliylime gérinimu sergiledi.

Girdi maliyetlerindeki artisin tlketici fiyatlarina yansimasina ek olarak, biylimedeki bu
gicli performans; birinci ceyredi %61,1 seviyesinde tamamlayan TUFE enflasyonunun



Haziran’da %?78,6'ya ylkselmesine neden oldu. Enflasyonla micadeleyi; kuru dlsik tutma,
liralasma ve cari acigi duslrmeye dayall bir model ile gergeklestirmeye calisan ekonomi
yonetimi, Aralik'ta hayata gecirdigi Kur Korumali Mevduat (KKM) modeline devam ederken
bircok ek dnlemi de hayata gecirdi. Bunlar arasinda yabanci paradan KKM’ye dénls oranlari
belirli bir seviyenin altinda olan bankalara daha fazla zorunlu karsilik orani uygulanmasi, ihracat
bedellerinin en az %40'inin TCMB'ye satilmasi, yurt disi yerlesiklerle tirev islem gergeklestiren
finans disi yurt ici vyerlesiklere kullandirilacak ticari nakdi kredilere %500 risk adirligi
uygulanmasi gibi ek onlemler yer aldi. Ekonomi yo6netimi ayrica kredilerin daha efektif bir
sekilde ve dogru alanlara yonlendirilmesi amaciyla, ticari krediler Gzerinden zorunlu karsilik
tahsisi uygulamasina bagladi ve ayrica bankalarin yabanci para cinsinden mevduat/katiim
fonlarina karsilik, ilave olarak TL cinsinden uzun vadeli sabit faizli menkul kiymet tesis
edeceklerini acikladi.

Gectigimiz yilin son haftasi baslayan ve 1 Nisan itibariyle 695,7 milyar TL seviyesinde
olan KKM hesaplari, Haziran sonunda 1 trilyon TL'nin (zerine ylkseldi. Bunun ne kadarinin
yabanci para mevduatlardan dénits oldugunu bilemesek de KKM ve alinan diger liralasma
onlemlerinin kur Uzerindeki etkisinin de sinirh kaldigi goérulebiliyor. Yilsonunda 13,341
seviyesinde olan USDTRY kuru, birinci ceyredi %10’a yakin bir ylkselisle 14,650 seviyesinde
tamamladiktan sonra, yilin ikinci ceyredini birinci ceyrede gére %13,8 yikselisle 16,676
seviyesinde tamamladi. Bu artista, yilbasindan bu yana 12,8 milyar dolarlik rezerv kaybina ve
26,5 milyar dolarhk DTH c¢o6zilmesine ragmen zayif sermaye girisinin yarattigi doéviz arzi
kisintisina karsilik, talebin kuvvetli olmasinin yani sira Fed’in siki para politikasina gegisisinin
dolar endeksini arttirmasi, Rusya-Ukrayna savasinin yarattigi gerginlik ve kiiresel piyasalardaki
resesyon belirsizligi ile gelen borglanma maliyetlerindeki artis rol oynadi. Birinci geyrek sonunda
98,3 seviyesinde olan dolar endeksi, DXY, 6zellikle Fed'in sikilastirma politikasi nedeniyle ikinci
ceyredi 104,7 seviyesinde tamamladi. ABD 10 yillik tahvil faizleri ise Haziran sonunda resesyon
endiseleri ile %3,0'Gn altina gerilese de Haziran ortasinda %3,5 seviyesinin de Gzerine ¢ikmisti.
Oniimiizdeki dénemde Tirkiye'nin su an 900 baz puana yaklasan CDS priminin artmasi, tahvil
ve hisse senedi piyasasindan devam eden cikislar ve de blylyen cari agiginin yani sira Nisan
itibariyle 182,4 milyar dolar diizeyinde bulunan kisa vadeli dis borg stokunun daha da artmasi,
kur ve faizler Uzerindeki baskinin devam etmesine neden olabilir. CDS’lerdeki artisa paralel
sekilde, gectigimiz yilsonunda %?7,40, birinci geyrek sonunda ise %7,78 seviyesinde olan
Turkiye'nin 5 yillik gésterge eurobond faizi de %11,00 seviyesinin (zerine gikmis durumda.

2021 yil sonunda 12 aylik toplam bazda 14,5 milyar dolara gerileyen ve birinci geyredi
24,9 milyar dolar seviyesinde tamamlayan cari acik, yilin geri kalaninda Brent petrol fiyatinin
varil basina 100 dolar olmasi ve turizm gelirlerinin 35 milyar dolar civarina ylkselmesi
varsayimlari altinda 37-38 milyar dolar bandinda gergeklesebilir. Dis bor¢ 6demeleriyle birlikte
200 milyar dolarin Uzerine cikan dis finansman ihtiyacinin kur Gzerindeki baski da TCMB'nin
politika faizinde herhangi bir dedisiklige gitmemesi ve KKM’nin en azindan yilsonuna kadar
devam etmesi olasiliginin destediyle mimkin gérindyor.

30.06.2022 tarihinde, TCMB Dolar Efektif Satis Kuru 16,7165 TL, TCMB Euro Efektif Satis
Kuru 17,4275 TL olmustur. BIST 100 endeksi, ilk 6 ayl %29,48 deder artisi ile 2.405,36 puan
seviyesinden kapatmis ve gdsterge tahvil bilesik faizi %24,48 olarak gerceklesmistir.



