ALLIANZ YASAM EMEKLILIK & ALLIANZ HAYAT EMEKLILIK

FON DAGILIM TAVSiYESi —DUSUK RiSK GRUBU
Raporun Hazirlandigi Tarih: Aralik 2023

Bu rapor, Allianz Yasam ve Emeklilik A.S. ve Allianz Hayat Emeklilik A.S tarafindan yapilan risk profil
anketi sonucunda disik risk grubunda c¢ikan katilimcilarin dengeli bir varlik dagilimi ile, orta ve uzun
vadeli bir yatinm ufkunda getirilerini artirmalari hedefiyle, belirlenen emeklilik fonlarina
yonlendirilebilmeleri amaciyla hazirlanmstir.

Fon dagilim tavsiyelerimiz “2017/21 Sayih ‘Fon Tercihi, Fon Dagilimi Degisikligi ile Bu Haklarin Devrine
iliskin Genelge’ de Degisiklik Yapiimasina iliskin Genelge” kapsaminda hazirlanmistir. Raporda yer alan
oneri, Allianz Turkiye Yatirim Komitesi tarafindan hazirlanmis olup aylik olarak gézden gecirilmekte ve
gerektiginde revize edilmektedir. Bu nedenle sunulan fon dagilimlarinin rapor hazirlandigi tarihlerde
yeniden dengelenmesi 6nerilmektedir.

Allianz Yasam Emeklilik ve Allianz Hayat Emeklilik sirketlerimiz icin misterilerimize sundugumuz fon
secenekleri degerlendirilerek “Disiik Risk Grubu”ndaki musterilerimize asagidaki dagilimin
sunulmasina karar verilmistir.

Fon kodu | Fon Adi Dagilim Orani
AUG Allianz Hayat ve Emeklilik Karma Emeklilik Yatirim Fonu 10,00%
AZL Allianz Hayat ve Emeklilik Para Piyasasi Emeklilik Yatirim Fonu 40,00%
AEN Allianz Yasam ve Emeklilik ikinci Degisken Emeklilik Yatirim Fonu 25,00%
AMZ Allianz Yasam ve Emeklilik Altin Emeklilik Yatirim Fonu 20,00%
ALR Allianz Yasam ve Emeklilik Karma Emeklilik Yatirim Fonu 5,00%
TOPLAM 100,00%
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Sunulan fon dagilimiile birikimlerin hangi yatirim araglarinda degerlendirilmis olacagi da ayrica analiz
edilmis ve yaklasik oranlar asagidaki gibi hesaplanmistir.

Varlik Grubu Dagilim Orani
TL Sabit Getiri 59,00%
Eurobond 11,00%
Yerli Hisse Senedi 8,00%
Altin 18,00%
Yabanci Hisse Senedi 4,00%
Toplam 100,00%
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Rapor yayim tarihi itibariyla Disiik Risk Grubu’na onerilen ilgili fon dagiliminin risk degerinin 2 ile 3
arasinda seyretmesi beklenmektedir. Bununla birlikte, 6neride yer alan emeklilik fonlarindan her biri
kendi barindirdigi 6zellikler sebebiyle daha yiksek bir risk degerine dahil olabilir. Yatirimcilarin

portféylerindeki dagilimlari farkli segmeleri veya degistirmelerinin risklerini artirabilecegigdz oniinde
bulundurulmahdir.
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GENEL EKONOMi VE PiYASA GORUNUMU

ABD Merkez Bankasi (Fed) Kasim ayindaki toplantisinda politika faiz orani hedef araligini %5.25 -%5.50
bandinda korumaya devam etmistir. ABD’ de agiklanan Ekim ayi tiiketici fiyatlari, akaryakit ve ikinci el
otomobil fiyatlarinda yasanan dususler sebebiyle bir 6nceki aya gore degismemistir. 12-aylik manset
tiketici enflasyonu %3.7’'den %3.2'ye gerilerken; gida ve enerjiyi disarida birakan cekirdek fiyatlar bir
onceki aya gore %0.2 artmistir (beklenti: %0.3 artis). 12-aylik ¢ekirdek enflasyon ise %4.1’de yatay
kalmasi beklenirken %4.0’a gerilemistir. 12-aylk Uretici fiyatlari artis hizi ise %2.2’den %1.3’e
yavaslayarak piyasa beklentisinin altinda gercgeklesmistir. ABD’de aciklanan Ekim ayi enflasyon
verilerinin piyasa beklentisinin altinda gelmesi ABD tahvil faizlerinde keskin bir disliise ve dolarin
kiresel olarak deger kaybetmesine neden olmustur.

Fed Baskani Powell Aralik ayinin ilk gliniinde yaptigi konusmada, yilin son toplantisinda faiz artigi
olmayacaginin isaretlerini verirken, piyasalar enflasyonda dislsiin etkisiyle gelecek sene 6nemli
miktarda faiz indirecegini fiyatlamaya baslamistir.

Kasim ayinda tiiketici fiyatlari TUiK verisine gore, piyasa beklentisinin altinda %3.3 seviyesinde; Kasim
2022’ de ise aylik enflasyon %2.9 seviyesinde gerceklesmistir. 12-aylik TUFE enflasyonu %61.3’ten
%61.9’a ylkselmistir. Diger yandan, Uretici fiyatlari enflasyonu Kasim ayinda bir 6nceki aya gore %2.8
oraninda artmisken; 12-aylik UFE enflasyonu ise %39.4’ten %42.3’e yiikselmistir.

TCMB Para Politikasi Kurulu (PPK) Kasim ayindaki politika faizi olan bir hafta vadeli repo ihale faiz
oranini piyasa beklentisinin lzerinde 5 puan arttirarak %35’ten %40 seviyesine yikseltmistir.
Aciklamada “Kurul, dezenflasyonun tesisi icin gerekli parasal sikilik diizeyine o6nemli olclde
yaklasildigini degerlendirmistir. Bu cercevede, parasal sikilastirma hizi yavaslatilacak ve sikilastirma
adimlari kisa bir zaman diliminde tamamlanacaktir. Fiyat istikrarinin kalici tesisi i¢in gerekli parasal
sikiligin ise gerektigi miiddetce stirdiiriilecegi degerlendirilmistir” ifadeleri kullanilmistir.

Kredi Derecelendirme Kurulusu S&P Tirkiye’nin uzun vadeli doviz cinsi kredi notunu B seviyesinde
tutarken, not gorinimind duragandan pozitife yikseltmistir. S&P not gorinimini Eylil’ de
negatiften duragana ylkseltmisti. Agiklamada kararin Tlrkiye’de son dénemde atilan politika adimlari
sonucunda alindigi ifade edilmistir.

GSYH 2023 yilinin Gglincli geyreginde %5.9 oraninda biliylime kaydetmistir. Diger yandan, Tirkiye
ekonomisi bir 6nceki ceyrege gore %0.3 blylimusken; ikinci ceyrekte GSYH bir 6nceki ceyrege gore
%3.3 blylimustir. istanbul Sanayi Odasi Tiirkiye PMI verisi imalat sanayii aktivitesinde yavaslamanin
Ekim ve Kasim’da devam ettigine isaret ederek, satinalma yoneticileri endeksi (PMI) Kasim’da 48.4’ten
47.2'ye gerilemistir. Agiklamada hem yurtici hem de yurtdisindaki duragan piyasa kosullarinin
siparislerde ivme kaybina neden oldugu belirtilmistir. PMI verisi, para politikasinda sikilasmanin
ekonomik aktivite lizerindeki yavaslatici etkisinin 4. ¢eyrekte artarak devam ettigine isaret etmektedir.
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PiYASALARA YONELIK BEKLENTILERIMiz
Yerli hisse senedine yonelik piyasa goriisleri;

Uygulanan sikilastirici para ve maliye politikalarinin uzun vadede olumlu sonuglar gésterme
potansiyeli oldugunudistiniyoruz. Ancak, kisa vadede bu politikalarinig talep Gzerinde baski
yaratacak olmasi ve uzun siire sonra anlamli hale gelen TL faizlerin alternatif olusturmasinin
yani sira, beklenen yabanci yatirmci girislerinin de gecikmesi sebebiyle bu piyasadaki yukan
hareketlerin sinirli kalmaya devam edecegi gorisiindeyiz. Bu nedenle de orta-uzun vadede
hisse senedi piyasasi icin olumlu gortsiimizi korumakla beraber, kisa vade icin bir miktar
daha temkinli pozisyondakalinmasini 6neriyoruz.

Doviz kurlarina yonelik piyasa gorisleri;

Uzun suredir kisa vadeli faiz getirilerine paralel devam etmekte olan kontrolli yukari yénli
seyrin, onimizdeki donemde faizlerin bir miktar altinda kalacak sekilde devaminibekliyoruz.

Altin fiyatlarina yonelik goriisler;

Basta Amerikan Merkez bankasi FED olmak lzere tiim dlinyada bir yili askin sliredir devam
edenfaizartig siirecinin sonlarina yaklagsmis olmamizin ve azalarak da olsadevam eden Merkez
Bankasi alimlarinin yanisira artan jeopolitik gerginliklerin altin fiyatlarinidesteklemeye devam
etmesini bekliyoruz. Altin fiyatlarinin uzun slredir asamadigi fiyat seviyelerini tekrar test
ediyorolmasinin da pozitif beklentimizi destekledigini diistinliyoruz.

Eurobond piyasalarina yonelik piyasa goriisleri;

Tlrkiye risk primi ve eurobond fiyatlarinda gelinen seviyelerin 6nimizdeki dénem igin
sermaye kazanci saglamaya fazla yer birakmadigini ve doéviz bazinda getiri potansiyelinin
eurobondlarin i¢ verimleriile sinirli olacagini diistiniiyoruz. Bu nedenle bu varlik sinifi icin
potansiyel getiriyi doviz kurundaki beklentimizle birlikte degerlendirdigimizde pozisyonlann
azaltilabilecegi gorustindeyiz.

Yabanci Hisse Senedi piyasalarina yonelik gorisler;

Bu piyasada jeopolitik gelismeler kaynakli fiyatlamalar yerini tekrar ABD ekonomisi bazli
fiyatlamalara birakmaya basladi. FED’in faiz artinm sirecinin sonuna yaklasmasi ve resesyon
yerine bir yumusak inis olasiligini gliclendiren ekonomik gelismelerin de etkisiyle yil sonuna
kadar olan dénemde bu piyasalardaolumlu seyirizlenmesi olasiligiartmis durumda.

Tahvil & Bono piyasalarina yonelik goriisler;

Para politikasi gelismelerine bagli olarak halen bir miktar daha yukari yén olasiligi olsa da
Tahvil-Bono ile Repo ve mevduat faizlerinin uzun bir siire sonra tekrar yatirrm igin anlamli
seviyelere oldukca yaklastigini disiiniyoruz. Ozellikle hisse senedi realizasyonu kaynakli
tutarlar icin bu seviyeleri tatminkar buluyor ve varlik dagilimimizdaki para piyasasi fonu
oranimizi bir miktar daha arttiriyoruz. Faiz artislarina paralel 6niimuzdeki donemde tahvil
bono yogun taslyan fonlarimiza da gecisleri 5nermeyi degerlendirecegiz.
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