ALLIANZ YASAM EMEKLILIK & ALLIANZ HAYAT EMEKLILIK

FON DAGILIM TAVSiYESi —DUSUK RiSK GRUBU
Raporun Hazirlandigi Tarih: Mayis 2024

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.

Fonkodu | Fon Adi Dagihm Orani
AEN Allianz Yasam ve Emeklilik ikinci Degisken Emeklilik Yatirim Fonu 25,00%
AZL Allianz Hayat ve Emeklilik Para Piyasasi Emeklilik Yatirim Fonu 50,00%
AMZ Allianz Yasam ve Emeklilik Altin Emeklilik Yatirim Fonu 10,00%
ALR Allianz Yasam ve Emeklilik Karma Emeklilik Yatirim Fonu 5,00%
AZH Allianz Hayat ve Emeklilik Hisse Senedi Emeklilik Yatirim Fonu 10,00%

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 64,00%
Eurobond 5,00%
Yerli Hisse Senedi 20,00%
Altin 9,00%
Yabanci Hisse Senedi 2,00%
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.



GENEL EKONOMI VE PiYASA GORUNUMU

ABD Merkez Bankasi (Fed) Mayis ayinin ilk giiniindeki toplantisinda politika faiz orani hedef araligini
beklentilere paralel olarak %5.25-%5.50 bandinda korumaya devam etmistir. Karar metninigerigigenel
olarak degistirilmezken, yeni bir ifade olarak son aylarda Komite’nin %2 enflasyon hedefine dogrudaha
fazla ilerleme kaydedilemedigi belirtilmistir. Ayrica “Komite, belirlenen hedef araligina ulasilincaya
kadar hedef faiz araliginin azaltilmasinin uygun olmasini beklemiyor” ifadesini korunmustur. Ote
yandan ABD Merkez Bankasi bilangcosundaki Hazine tahvillerinin itfa sinirini aylik 60 milyar dolardan 25
milyar dolara disurerek, Bilango daraltilmasi hizi yavaslatilarak politika durusu dengelenmistir.

Avrupa Merkez Bankasi ise, Nisan ayindaki toplantisinda beklentilere paralel mevduat faizini
degistirmeyerek %4.5’de korumustur. Agiklamada faizlerin seyrine dair bir 6nceki agiklamaya gore
onemli bir degisiklik bulunmamaktadir. Yonetim Konseyi’nin gelecek donemdeki kararlarinin politika
faizlerini yeterinde kisitlayici seviyelerde gerektigisire tutacak sekilde alacagiyinelenmistir.

ABD’de tiiketicifiyatlari Mart’ta bir dnceki aya gére %0.4 yikselmistir. Diger yandan, %3.2’den %3.4’e
yiikselmesi beklenen 12-aylik TUFE enflasyonu da beklentinin {izerinde %3.5 olarak aciklanmistir. Gida
ve enerjiyi disarida birakan aylik cekirdek enflasyon %0.3’liik beklentinin lzerinde %0.4 olarak
aciklanirken, %3.8’den %3.7’ye gevsemesi beklenen 12 aylik cekirdek TUFE enflasyonu %3.8’de yatay
kalmistir. ABD’de Mart ayi enflasyon verisinin yiiksek agiklanmasi enflasyon gériinimi konusundaki
kaygilari arttirirken, Fed vyetkileri faiz indirimleri konusunda daha temkinli ifadeler kullanmaya
baslamistir.

Nisan ayinda tiiketici fiyatlari TUIK verisine gére, piyasa beklentisinin altinda %3.18 seviyesinde
gerceklesmistir. Nisan 2023’de ise aylik enflasyon %2.39 seviyesinde gerceklesmistir. 12-aylik TUFE
enflasyonu %68.50’den %69.80’a yiikselmistir. Diger yandan, Uretici fiyatlari enflasyonu Nisan ayinda
%3.60 seviyesinde; Nisan 2023’ de ise aylik enflasyon %0.81 seviyesinde gergeklesmistir. 12-aylik UFE
enflasyonu %51.47den %55.66’ya ylikselmistir.

TCMB Para Politikasi Kurulu (PPK) Nisan ayindaki toplantisinda politika faizi olan bir hafta vadeli repo
ihale faiz oranini piyasa beklentisine paralel olarak %50.0 seviyesinde sabit birakmistir. Agiklamada,
faiz oraninin sabit tutulmasinin Mart ayinda atilan adimlarin etkisiyle finansal kosullarda gorilen
sikilasmanin gecikmeli etkileri olmasina dayandigi belirtilmistir.Ayrica, yurtici talepte direncin
strddgiine isaret eden Kurul, “Enflasyonda belirgin ve kalici bir bozulma 6ngorilmesi durumunda ise
para politikasi durusu sikilastirilacaktir” ifadesi yinelemistir.

istanbul Sanayi Odasi Tirkiye imalat Satin Alma Yéneticileri Endeksi (PMI) manset verisi Mart ayinda
50.0 olarak gerceklesirken, Nisan ayinda hafif bir distsle esik deger 49.3 dizeyinde gercekleserek
faaliyet kosullarinda genel olarak duragan bir seyre isaret etmistir. Sektoriin performansindaki
duraganlik, manset endeksin ana bilesenlerindeki degisimlerin kiicik c¢apli olmasindan
kaynaklanmistir.

Ticaret Bakanhginin agikladigi verilere gére 2024 yili Nisan ayinda gegen yilin ayni ayina goére; ihracat
%0.1 oraninda artisla 19.271 milyon dolar, ithalat %4.2 oraninda artisla 29.171 milyon dolar olmustur.
2024 yili Ocak-Nisan déneminde ise, ihracat %2.7 oraninda artisla 82.873 milyon dolar, ithalat %8.9
oraninda azahsla 113.117 milyon dolar olarak gerceklesmistir. 2024 yili Nisan ayinda gecen yilin ayni
ayina gore; dis ticaret hacmi, %2.6 oraninda artarak 48.442 milyon dolar olarak gerceklesmistir.



PiYASALARA YONELIK BEKLENTILERiIMiz
Yerli hisse senedine yonelik piyasa goriisleri;

Son haftalarda az da olsa yabanci girislerinin etkisiyle BIST100 endeksinde pozitif bir trendin
basladigini gézlemliyoruz. Ayni zamanda jeopolitik risklerin azalmasi da bu trende biyuk
Olctide destek oldu. Uygulanmakta olan siki para politikasinin borsa Uzerinde halen baski
yaratmasini beklesek de bu programin kararlilikla strdariliyor olmasi yabanci nezdinde
olumlu algiyi her gecen giin daha fazla arttiriyor. Secimin de giindemden cikmasi ve yakin
zamanda olasi not artislarinin da yliksek ihtimalle bekleniyor olmasi sebebiyle yabanci
girislerinin artmasini olasi goriyor ve bu ortamdan faydalanmak adina bu varlik grubundaki
pozisyonumuzu arttiriyoruz.

Doviz kurlarina yonelik piyasa goriisleri;

Secim 6ncesi yatirmcilardan gelenyogun doviz talebinin secim sonrasioldukca hafifledigini ve
kurlarin yatay bir seyir izledigini gorliyoruz. Bu seviyelerden Merkez Bankas’'nin rezerv
biriktirme amacli alimlar yaptigini da raporlardan izledik. Merkez Bankasi’'nin her kosulda TLyi
degerli tutma politikasini devam ettirmesini bekliyoruz. Oniimiizdeki aylarda uygulanan
programin bir sonucu olarak cari agik rakamlarinda diizelmenin de devami oldukga olasi
gortinuyor. Bu ortamda kurlarin yakin gelecekte yine kontrolli yatay/yukan bir seyire
halihazirdaki faiz oranlarinin altinda bir hizla artmasini bekliyoruz.

Altin fiyatlarina yonelik goriisler;

Jeopolitik riskler ve basta ABD olmak Ulizere gelismis (ilke ekonomilerinde enflasyon
endiselerinin tekrar glindeme gelmesi nedeniyle son donemde altinin ons fiyatinda oldukea
keskin dalgalanmalar yasandi. Fiyatin iran-israil gerginliginin azalmasi sonrasi 2300
seviyelerinde dengelendigini, bir kissim kurumsal yatirimci ETF’ler lzerinden satis yapmaya
devam etse de Merkez Bankalarinin yani sira bireysel alimlarin datiim diinyada devam ettigini
goriyoruz. Uzun siredir pozitif goriis verdigimiz altinin portfoylerde 6nemli oranda tasinmasi
yoniundeki 6nerimizi stirdiriyoruz.

Eurobond piyasalarina yonelik piyasa goriisleri;

Tlrkiye risk primi ve Eurobond fiyatlarinda gelinen seviyelerin 6niimiizdeki donem igin bu
varlik sinifinda sermaye kazanci saglamaya fazlayer birakmadigi goriisiindeyiz. Ayrica piyasada
yasanabilecek olumsuz bir fiyatlama durumunda ise getirilerin bu seviyelerin de altinda
gerceklesme potansiyeli sebebiyle temkinli pozisyonlanma énermeye devam ediyoruz.

Yabanci Hisse Senedi piyasalarina yonelik goriisler;

Bu piyasada son donemde dalgali bir seyir izlemekteyiz. Aslinda piyasalarin teknoloji
hisselerinde yasanan ylikselis trendi sonrasi bu harekete katilmamis olan diger sektoérlerin
katilmasiyla yeni birivme kazanmasi olasiliginin devam ettigini diistinliyoruz. Ancak bu varlik
grubunda getiri potansiyelinin doviz kuru beklentimizin de e tkisiyle ¢ok yliksek olmayacagi ve
Tirk hisse senedi piyasasinda pozisyon almanin daha dogru olacagi gériisiindeyiz. Bu nedenle
pozisyonumuzu azaltiyoruz.



Tahvil & Bono piyasalarina yonelik gorusler;

TCMB bu ayki para politikasikurulunda, piyasa beklentilerine paralel olarak politika faizini %50
seviyesinde sabit tuttu ve enflasyonda kalici bozulma durumunda politika durusunu
sikilastiracagl mesajlarini korudu. TL faiz seviyesinin pozitif reel faiz ortamina gecis gecikirse
cazibesini yitirebilecegini dislntyoruz. Bu sebeple bu varlik sinifindaki, firsat olustugunda
baska bir varlik sinifina gecme amacli tasidigimiz taktik pozisyonumuzu sirdiriiyoruz.



