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NN HAYAT VE EMEKLĶLĶK A.ķ. OKS DĶNAMĶK DEĴĶķKEN  

EMEKLĶLĶK YATIRIM FONU  

2020  YILINA ĶLĶķKĶN YILLIK RAPOR  

 

   Bu rapor NN Hayat ve Emeklilik  A.ķ OKS Dinamik  Deĵiĸken Emeklilik 

Yatērēm Fonuônun 2020  yēlēna iliĸkin geliĸmelerin, Fon Kurulu tarafēndan hazērlanan 

faaliyet raporunun, fonun bir ºnceki yēl ile karĸēlaĸtērmalē olarak hazērlanmēĸ 

baĵēmsēz denetimden ge­miĸ yēllēk fon bilan­o ve gelir tablolarēnēn, baĵēmsēz 

denetim raporunun, bilan­o tarihi itibariyle fon portfºy deĵeri ve net varlēk deĵeri 

tablolarēnēn katēlēmcēlara sunulmasē amacēyla d¿zenlenmiĸtir.  

 

B¥L¦M A: 01.01.2020 ï 31.12.2020 D¥NEMĶNĶN DEĴERLENDĶRĶLMESĶ   

 

 2018 yēlē Mayēs ayēndan itibaren makro iktisadi dengelerin bozulmaya 

baĸladē T¿rkiyeôde 2019 yēlēnēn ikinci yarēsēnda dengelenme s¿recine girerken 

d¿nyada 2019 yēlē Kasēm ayēnda ilk belirtileri ortaya ­ēktēĵē sºylenen Covid- 19 

vir¿s¿n¿n t¿m d¿nyadaki negatif etkisiyle karĸēlaĸmak zorunda kaldē. Covid- 19 

vir¿s¿ Mart ayēnēn baĸlarēnda T¿rkiyeôye gelmesiyle birlikte sēkē izolasyon tedbirleri 

gerek yurti­inde gerek yurtdēĸēnda bir taraftan talep ĸoku yaĸatērken imalat ve 

hizmet sektºrlerindeki ani duruĸlar tedarik zincirlerindeki bozulmayla arz ĸoku 

yaĸattē. Hem arz hem talep ĸoku ¿lkelerin ekonomilerini ­ok hēzlē bir ĸekilde 

etkileyerek 2020 yēlē ikinci ­eyreĵinde ciddi daralma yaĸanmasēna neden oldu. 

T¿rkiye ekonomisi de bu durumdan etkilenerek 2020 yēlē ilk ­eyreĵinde vir¿s¿n ge­ 

gelmesi ve 2019 yēlēndan gelen momentum etkisiyle ilk ­eyrekte 4,5% b¿y¿rken 

virus etkisinin gºr¿lmesiyle 9,9% k¿­¿ld¿. Mayēs ayēndan itibaren izolasyon 

tedbirlerinin gevĸetilmesi gerek yurti­inde gerek yurti­inde ¿­¿nc¿ ­eyrekte 

ekonomilerin V tipi bir toparlanma s¿recine girmelerinin ºn¿n¿ a­tē. T¿rkiye 

ekonomisi 2020 yēlē ¿­¿nc¿ ­eyreĵinde 6,7% b¿y¿me gºsterdi. 

 

Bu esnada T¿rkiye ekonomide ge­miĸten gelen d¿ĸ¿k faiz, y¿ksek kur (rekabet­i 

kur), y¿kselen enflasyon beklentileri ĸeklinde ºzetlenebilecek durumu Nisan ayēnda 

uygulamaya konan Aktif Oran ile t¿ketici ve reel sektºr kesimleri destekenmek 

istendi. Aktif oran ile faiz oranlarē d¿ĸ¿k tutulmaya ­alēĸēlērken kredi aktarēm 

mekanizmasēnēn hēzlandērēlmasē saĵlandē. Bu hamle finansman sorunu yaĸayan cari 

iĸlemler hesabēnda dēĸ ticaret a­ēĵēnēn artmasē nedeniyle merkez bankasē rezervi 

¿zerinde negatif etki artmēĸtēr. Bu negatif etki merkez bankasē ve hazine 

operasyonlarē ile piyasaya m¿dahale yoluyla giderilmek istense de 2001 yēlēndaki 

seviyesine tekrar y¿kselen dºviz tevdiat hesaplarē dolarizasyon sorununun hem 

makro ekonomideki dengesizlik hem de jeo politik riskleri n ¿lke risk primi 

y¿kselmesiyle iliĸkilendirilerek yapēlmak istenenlerin pozitif sonu­lar ortaya 

­ēkarmadēĵēnē izledik.  

 

T¿rkiye ekonomisi ºzellikle kur ¿zerinden ­ok zorlanmaya baĸladēĵē bir s¿re­te 

ABD se­imlerinin sonu­lanmasē ardēndan 6 Kasēmôdan itibaren ºnemli deĵiĸiklikler 

yaĸadē. 6 Kasēmôda TCMB Baĸkanē Cumhurbaĸkanē Kararnamesi ile alēnan kararlarēn 

istenen sonu­larē vermemesi yani enflasyon beklentileri ile kur ¿zerinde etkili 

olamamasē gerek­esiyle gºrevden alēndē. Ardēndan Cumhurbaĸkanēônēn damadē 

Hazine ve Maliye Bakanē Berat Albayrak istifa etti. Yeni gelen ekonomi yºnetimi 

ortodoks para politikalarēna mesajlarē verirken Cumhurbaĸkanē yaptēĵē 
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a­ēklamalarda yeni bir ekonomi paradigmasēna iĸaret etti. Yeni merkez bankasē 

baĸkanē hedef olarak enflasyon beklentilerini d¿ĸ¿rmek, ¿lke risk primini 

d¿ĸ¿rmek, dºviz tevdiat hesaplarēnē TLôye dºnd¿rmek, merkz bankasē rezervlerini 

y¿kseltmek olarak ºzetledi. Bu deĵiĸim piyasalarēn rasyonel bir ekonomi yºnetimi 

beklentilerini y¿kselttiĵi i­in Kasēm ayēndan itibaren hem ¿lke risk primi geriledi 

hem TL deĵer kazandē hem de kēsa vadeli portfºy akēmlarē arttē. Yeni ekonomi 

yºnetimi ile politika faizi Kasēm toplantēsēnda 475 bp ve Aralēk toplantēsēnda 200 bp 

artērēlarak 2020 yēlsonunda 17%ôye y¿kseltildi. Bºylece T¿rkiye negatif reel faiz 

politikasēnē terk ederek geliĸmekte olan ¿lkeler arasēnda y¿ksek reel faiz verenler 

kategorisine y¿kseldi.  

 

K¿resel Ekonomi 

 

 ¢inôde baĸ gºsteren Covid-19 salgēnē t¿m d¿nyaya yayēlērken arz ve talep 

ĸoklarē ikinci ­eyrekte global ekonominin ciddi daralma gºstermesine neden oldu. 

Mayēs ayēndan itibaren izolasyon tedbirlerinin azaltēlmasēyla ¿­¿nc¿ ­eyrekte 

ekonomiler toparlandē. Ķkinci ­eyrekte GSYH deĵiĸim oranlarē ABDôde - 31,4%; Euro 

Bºlgesi - 11,7%; Japonya - 8,3%; Almanya - 9,8% ; Birleĸik Krallēk - 18,8%; Fransa -

13,8%; Hindistan - 25,2% olarak ger­ekleĸti. ¦­¿nc¿ ­eyrekte GSYH deĵiĸim 

oranlarē ABDôde 33,4%; Euro Bºlgesi 12,5%; Japonya 5,3%; Almanya 8,5%; 

Birleĸik Krallēk 16%; Fransa 18,7%; Hindistan -21,9% olarak ger­ekleĸti.  

 

Sonbahar dºnemine girerken beklenen vaka sayēlarēndaki artēĸ ger­ekleĸmiĸ 

olmasēna karĸēn ekonomiler ķubat, Mart ve Nisan aylarēndaki kadar sert izolasyon 

tedbirlerine gitmeden imalat sanayiini ­alēĸēr kēlarak hizmet sektºr¿nde tedbirleri 

hafifletilmekle bir likte devam ettirerek a­ēk tutulmaya ­alēĸēlmasē ¿stesinden 

gelinmesi epeyce zorlaĸan salgēnla m¿cadeleyi s¿rd¿r¿lebilir kēlmakta. ABD 

se­imlerinin ardēndan aĸē firmalarē vir¿se karĸē geliĸtirilen aĸēlarēnē peĸpeĸe 

a­ēklarken etkinlik oranlarēnēn y¿ksek olmasē piyasada vir¿sle m¿cadele 

edilebileceĵi umutlarēnē y¿kseltti.  

 

ABD Baĸkanlēk se­imlerini kazanan Biden maliye teĸvik paketlerini kullanarak 

ekonomiye destek vereceĵi mesajlarē vererek altyapē, saĵlēk, eĵitim, yeĸil enerji, 

Ar-Ge gibi alanlarda harcamalarēn artērēlarak ekonomiye desteĵin devam 

ettirileceĵinin gºr¿lmesi aĸē iyimserliĵi ile birleĸince 2021 yēlē i­in geliĸmekte olan 

¿lke ekonomileri i­in pozitif algēnēn y¿kselmesini saĵladē.  

 

Yerel Finansal Piyasalar  

 

 Ocak ve ķubat aylarēnda Covid-19 vakalarēnēn gºr¿lmesi ve Rusya ile 

Ķdlibôte ­atēĸma yaĸanmasē ºncesinde 1200-1230 bandēna kadar y¿kselmiĸ olan 

BIST100 endeksi gerek vir¿s¿n ekonomi ¿zerindeki etkisi gerekse jeo - politik 

riskler neticesinde Mart ayē sonuna doĵru 820ôli seviyelere kadar geriledi. 

Ķzolasyon tedbirlerinin kaldērēlmasēyla V tipi toparlanma beklentileri ile aktif oran 

uygulamasēnēn getirdiĵi d¿ĸ¿k faiz ortamēnda yurti­i yatērēmcēlarēn getiri arayĸēyla 

borsaya girmesi BIST100 endeksinin Temmuz ayēnda 1200 seviyesine kadar 

y¿kselmesini saĵladē. Aĵustos ayēnda makro ekonomideki dengesizlikler baĸta 

rezerv endiĸeleri olmak ¿zere yabancē yatērēmcēlarēn satēĸēyla endeks 985 

seviyes ine kadar geriledi. Global piyasalarda d¿ĸ¿k faiz bol likidite ortamēnēn hisse 

piyasalarēnē pozitif etkilediĵi ortamda BIST100 endekside etkilenirken 6 Kasēmôdaki 
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ekonomi yºnetimi deĵiĸikliĵi 1200-1230 bandēnēn kērēlmasēnē saĵladē. BIST100 

2020 yēlēnē 1476,72 seviyesinde kapattē. 

 

Tahvil piyasasē enflasyon beklentilerinin iyileĸmemiĸ olmasēna karĸēn ekonomi 

yºnetiminin aktif oran gibi uygulamalarla tedrici tedbirlerin de etkisiyle hēzlē 

y¿kseliĸ gºstermedi. 2020 yēlē baĸēnda 11,78% olan gºsterge tahvil faizi Nisan ayē 

sonuna doĵru 8,80% seviyesini gorse de enflasyon beklentilerinin bozulmasē, 

rezerv sorunu ve ¿lke risk priminin y¿kselmesi merkez bankasēnēn para 

politikasēnda normalleĸmeye dºnmesini saĵlarken gºsterge faizin de 2020 

yēlsonunda 14,96% kapatmasēna neden oldu.  

 

USDTRY paritesi 2020 yēlēna 5,9491 seviyesinden baĸlarken makro ekonomideki 

dengesizlikler ve ¿lke risk primindeki y¿kseliĸ dolarizasyon etkisini hēzlandērērken 

pariteyi etkileyen temel faktºrlerden Cari A­ēk/GSYH, CDS, Dēĸ Ticaret Haddi, MB 

Rezerv/GSYH, enflasyon beklentileri gibi gºstergelerdeki bozulmalar paritenin 6 

Kasēmôda 8,5832 seviyesine kadar y¿kselmesine neden oldu. 6 Kasēmôdan itibaren 

ekonomi paradigmasēndaki ve verilen mesajlardaki deĵiĸim paritenin 2020 yēlēnē 

7,4354 seviyes inde kapatmasēnē saĵladē. 

 

 

B¥L¦M B: FON KURULU FAALĶYET RAPORU, BAĴIMSIZ DENETĶMDEN 

GE¢MĶķ MALĶ TABLOLAR, FON PORTF¥Y DEĴERĶ-NET VARLIK DEĴERĶ 

TABLOLARI ve FON PERFORMANSINA ĶLĶķKĶN BĶLGĶLER      

 

 Fon kurulu faaliyet raporu, baĵēmsēz denetimden ge­miĸ son mali tablolar, 

bilan­o tarihi itibariyle fon portfºy deĵeri ve net varlēk deĵeri tablolarē, performans 

sunum raporu ekte yer almaktadēr. 

 

B¥L¦M C: FON HARCAMALARI ĶLE ĶLGĶLĶ BĶLGĶLER      

 

Portfºye alēnan varlēklarēn alēm satēmlarēnda aracē kuruluĸlara ºdenen komisyonlar 

ile ilgili a­ēklamalar aĸaĵēda belirtildiĵi ¿zeredir. 

 

i.  Pay komisyonu: 0 ï 0.0003+BSMV aralēĵēnda deĵiĸkenlik 

gºsterebilmektedir. 

ii.  Tahvil - Bono -¥zel Sektºr Kesin alēm satēm komisyonu: 0 ï 0.00003+BSMV 

aralēĵēnda deĵiĸkenlik gºsterebilmektedir.  

iii.  Gecelik Ters Repo komisyonu: 0 ï 0.00002+BSMV aralēĵēnda deĵiĸkenlik 

gºsterebilmektedir. 

iv.  Vadeli Ters Repo Komisyonu: 0 ï 0.00002+BSMV x G¿n Sayēsē aralēĵēnda 

deĵiĸkenlik             gºsterebilmektedir. 

v.  Takasbank Para Piyasasē Komisyonu*: 0 ï 0.00004+BSM V aralēĵēnda 

deĵiĸkenlik gºsterebilmektedir. 

vi.  VIOP Komisyonu: 0  ï 0.0004+BSMV aralēĵēnda deĵiĸkenlik 

gºsterebilmektedir. 

vii.  Eurobond alēm satēm komisyonu: 0 ï 0.0001+BSMV aralēĵēnda deĵiĸkenlik 

gºsterebilmektedir. 

viii.  Kēymetli Madenler Piyasasē Ķĸlemleri Komisyonu: 0 ï 0.001+BSMV 

aralēĵēnda deĵiĸkenlik gºsterebilmektedir. 
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*Takasbank Para Piyasasē Ķĸlemleri iĸlem tutarē ¿zerinden 7 g¿n ve daha az 

ise ge­erlidir. 7 g¿n ¿zeri ise 0 ï 0.00004+BSMV x G¿n Sayēsē aralēĵēnda 

deĵiĸkenlik gºsterebilmektedir. 

 

Fon Malvarlēĵēndan Yapēlabilecek Harcamalarēn Yēllēk Olarak Fon Net 

Varlēk Deĵerine Oranē 

 

 Aĸaĵēda fondan yapēlan harcamalarēn yēllēk tutarlarēnēn ortalama fon toplam 

deĵerine oranē yer almaktadēr.  

 

Gider T¿r¿ Gider Toplamē 

Ortalama Fon Net 

Varlēk Deĵerine 

Oranē 

Denetim ¦creti 1,558  0.13%  

Saklama ¦cretleri 266  0.02%  

Fon Yºnetim ¦creti 10,044  0.86%  

Komisyon ve Diĵer Ķĸlem ¦cretleri 2,454  0.21%  

Esas Faaliyetlerden Diĵer Giderler 6,005  0.51%  

Toplam Giderler  20,328  1.74%  

   ORTALAMA NET VARLIK DEĴERĶ 1,171,038  

   

EKLER:  

 

1.  Fon kurulu faaliyet raporu  

2.  Baĵēmsēz denetimden ge­miĸ finansal tablolarē i­eren baĵēmsēz denetim 

raporu  

3.  Performans sunum raporu  

 

 

 

 

 

 

 

Murat ATAR    Mehmet Fatih SUBAķILAR      Sema DOLAķOĴLU 

Fon Kurulu Baĸkanē  Fon Kurulu ¦yesi   Fon Kurulu ¦yesi 

 


