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Bu rapor Anadolu Hayat Emeklilik A.S ikinci Kamu Dis Borclanma Araglarn Emeklilik
Yatirrm Fonu’nun 01.01.2020-31.12.2020 dénemine iliskin gelismelerin, Fon
Kurulu tarafindan hazirlanan faaliyet raporunun, fonun bir 6nceki dénemle
karsilastirmali olarak hazirlanmis bagimsiz denetimden gegmis yillik fon bilango ve
gelir tablolarinin, bagimsiz denetim raporunun, bilango tarihi itibariyle fon portfoy
dederi ve net varlik dederi tablolarinin katilimcilara sunulmasi amaciyla
didzenlenmistir.

BOLUM A: 01.01.2020-31.12.2020 DONEMININ DEGERLENDiIiRiLMESi

MAKROEKONOMiK GELISMELER

2020 yihinda kiresel makroekonomik goériinime ve finansal piyasalara Covid-19
salgini hakim olmus, kliresel biylime ilk ceyrek sonundan itibaren sert sekilde gic
kaybetmistir. Bircok (lkede sosyal izolasyon tedbirleri uygulanmis, havacilik,
turizm, eglence sektérleri basta olmak Uzere bircok sektérde ani duruslar ve firma
kapanmalari yasanmistir. Yilin Uglincl geyredinden itibaren ekonomilerde
toparlanma baslamis, pandemiden daha sert etkilenen hizmet sektériinde iyilesme
imalat sektoriine kiyasla daha kademeli ve yavas gerceklesmistir. Diinya capinda
asilama aralik ayinda Ingiltere ile baslamis, daha sonra bu tarihten itibaren
kademeli sekilde asillama oranlart artmistir. ABD, Euro Boélgesi, Japonya
ekonomileri 2020 yilinda yillik olarak sirasiyla; %3,5, %6,6 ve %4,8 kiclUlmustir.
Salginin ilk basladigi lGlke olan Cin ise 2020 yilinda yillik olarak %2,3 blylUmeyi
basarmistir. Ekonomik aktivitenin durma noktasina gelmesi ve talep kosullarinin
zayiflamasi ile klresel petrol fiyatlari dismis, gelismis Ulkelerde enflasyon
gerilemistir. DUnya c¢apinda uygulanan parasal genisleme altin fiyatinin
ylukselmesine neden olmustur. Salginin ekonomiye olumsuz yansimalan ile
mulcadele etmek amaciyla gelismis llkelerde hikimetler ve merkez bankalar
cesitli 6nlemler aciklamis, kiresel likidite bollasmistir. Fed, bilangosunu 2019 yil
sonuna kiyasla 2020 yil sonu itibariyla 3,2 trilyon dolar artisla 7,4 trilyon dolara
cikarmis, Avrupa Merkez Bankasi (ECB) ayni dénemde bilangosunu 3,3 trilyon
dolar biyiiterek 8,6 trilyon dolara tasimistir. ingiltere Merkez Bankasi (BoE) ve
Japonya Merkez Bankasi (BQOJ) ise bilangolarini sirasiyla 0,4 trilyon dolar ve 1,5
trilyon dolarhk artigla 1 trilyon dolar ve 6,8 trilyon dolara gikarmistir. Hikimetlerin
uyguladigi mali tedbirler 14 trilyon dolar ile kiresel GSYH'nin %16,7'sine
ulasmistir. Kiresel ekonominin 2020 yilinda %3,5 daraldidi tahmin edilirken, IMF
Ocak 2021'de yayimladigi tahminlerinde virlis nedeniyle belirsizligin blylk o6lglide
devam etmesine ragmen kiresel ekonominin 2021 yilinda %5,5 biylyecedini
6ngdérmustur. Pandeminin seyrinin asilamanin da yardimiyla kademeli olarak
hafiflemesi beklenmektedir. Gelismis Ulkelerde merkez bankalarinin destekleyici
para politikalarini 2023 yilina kadar sirdlrecedi ve finansal kosullarin mevcut
seviyelerde kalacagi 6ngorilmektedir.

Salginin kiresel ekonomide oldugu gibi yurt icinde de olumsuz yansimalari yogun
bir sekilde hissedilmistir. Tlrkiye ekonomisi 2020 yilinda bir édnceki yila gére %1,8
blylime kaydederek diinyadan olumlu ydnde ayrissa da bliyime orani potansiyelin
oldukga altinda kalmistir. 2020 vyilinin ikinci geyredinde salgina bagli olarak
ekonomik aktivitenin duraksamaya udgramasiyla mevsimsellikten arindiriimis
GSYH’de tarihin en sert ¢dkisund, Gclncl ceyrekte tarihin en gicld toparlanmasi



takip etmistir. 2020'de dis talebin blUylmeye yaptigi asadl yonla etki, 1998’den
baslayan GSYH veri setinin en sert etkisini yansitirken, i¢ talep 2020 yilinda
bliylimenin motoru olmustur. Cari denge 2020 yilinda bir énceki yilki 6,8 milyar
dolar fazladan 36,8 milyar dolar agiga déntismustir. Burada Covid-19 pandemisine
bagl olarak turizm gelirlerinde yasanan sert disls ve altin ithalatindaki yliksek
seyir one cikmistir. Turizm gelirleri 2020 yilinda bir énceki doneme goére %64,3
diserek 9,2 milyar dolar olmus, altin ithalati ise ayni dénemde %141,7 artisla
22,4 milyar dolara ylkselmistir. Cari agigin finansmaninda ise rezerv kullanimi 6n
plana cikmistir. 2020 yilinda 56,3 milyar dolar finansman ihtiyaci olusmus, bunun
36,8 milyar dolarini cari agik olusturmustur. Kalan ihtiyacin 8,2 milyar dolan
kredilerden, 5,5 milyar dolan portféy cikisindan, 2,8 milyar dolan ticari
kredilerden, 3,1 milyar dolar ise kaynadi belirsiz para cikisindan kaynaklanmistir.
Finansman ihtiyacinin 31,9 milyar dolarhk en blylk kismi rezerv erimesi ile
saglanmistir. Salginin ekonomi Uzerindeki tahribatini sinirlamak amaciyla hikimet,
vergi gelirlerini dteleyen ve harcamalari artiran bazi mali dizenlemeler yapmis,
kamu bankalarn kredi kampanyalari dizenlemis, ayrica issizligin artmasini
engelleyen bazi tedbirler alinmistir. Bu tedbirlerle merkezi yénetim bitce acigi bir
onceki yila kiyasla genislemistir. Blitce acigi GSYH'ye oranla 2019 yil sonundaki
%?2,9 seviyesinden yil iginde %4,1'e kadar yukseldikten sonra 2020 yil sonunda
%3,4 seviyesinde olusmustur. Yilin son c¢eyredinde daha o6nce otelenen bazi
vergilerin toplanmasi ve i¢ talebin canlanmasi biitceye destek olmustur. Yillik TUFE
enflasyonu 2019 yil sonundaki %11,8 seviyesinden 2020 yil sonunda %14,6'ya
yukselmistir.

Altin, enerji, gida ve alkolstz igecekler, alkolll icecekler ve tutin harig hesaplanan
cekirdek C enflasyonu vyillik olarak ayni dénemde %%9,8 seviyesinden %14,3'e
ulasmistir. Cekirdek enflasyon kurda AJustos-Kasim 2020 arasinda yasanan artisin
gecikmeli etkileri ve salgin nedeniyle olusan arz kisitlan ile yukselirken, emtia
fiyatlari ve maliyet artislari nedeniyle UFE enflasyonundaki artis daha belirgin
olmustur. Yilhk UFE enflasyonu 2019 yil sonundaki %7,4'ten 2020 vyil sonu
itibariyla %25,2'ye ulasmistir. Kisa calisma O6denedi, isten gikarma yasagdi gibi bazi
tedbirlere ragmen koronaviris salgininin olumsuz etkisi istihdam piyasasinda da
hissedilmistir. Igsizlik orani mevsimsellikten arindirilmis olarak 2019 yil sonundaki
%13,2 seviyesinden Kasim 2020 itibariyla %12,9’a gerilese de bu duslUste katilim
oranindaki gerileme etkili olmustur. Isgiiciine katihm orani ayni dénemde
%52,7'den %49,4’e dismistir. istihdamda Nisan 2020’de 2019 yil sonuna kiyasla
olusan 2,5 milyon Kkisilik kaybin 2020 yil sonu itibariyla ancak %#60’I geri
alinabilmistir. Merkez Bankasi enflasyondaki iyilesme ile birlikte 2019 yilinin ikinci
yarisinda faiz indirimlerine baslamis, indirimlere 2020 yilinin Mayis ayina kadar
devam etmistir. Bu dénemde ayrica ekonomi ydnetimi tarafindan kredi biylmesini
destekleyici adimlar atilmistir. Merkez Bankasi'nin politika faizi 2019 yil sonundaki
%12 seviyesinden yil iginde ©%8,25 seviyesine kadar gerilemis, daha sonra
baslayan toparlanma ve normallesme sireci paralelinde Banka salgin nedeniyle
getirilen destekleyici adimlarini kademeli sekilde geri c¢ekmistir. Dezenflasyon
surecinin tesis edilmesi amaciyla Merkez Bankasl eylll ayinda faiz artinmlarina
baslamis, politika faizi yil sonuna kadar %17 seviyesine ylkseltilmistir. Merkez
Bankasi'nin brut rezervleri 2019 yil sonundaki 106,3 milyar dolardan 2020 vyil
sonunda 93,2 milyar dolara dismustir. Toplam kredi bidytUmesi vyillik olarak
bakildiginda 2020 yili Adustos ayinda %39 seviyesine ulasmis, daha sonra vyil
sonunda %36,2'ye gerilemistir. Turkiye ekonomisinin kiresel ekonomik aktivite ile
birlikte 2021 yilinda toparlanmasi beklenmektedir. Altin ithalatinda normallesme
ve turizm gelirlerinde toparlanma ile cari agikta bir miktar disids olacadi
ongorilmektedir. Enflasyonun 2021 yilinin ikinci yarisindan itibaren gerilemesi
beklenmekte, ancak kilresel risk istahindaki dalgalanmalarin yurt iginde kur
dengesi ve dolayisiyla enflasyon gorinimi  Gzerinde etkili  olacadi
dastntlmektedir. Merkez Bankasi'nin enflasyon patikasinda iyilesme olmasi
durumunda faiz indirimlerine baglamasi beklenmektedir. Bununla birlikte jeopolitik
risklerin enflasyondaki dlistis edilimini sinirlama ihtimali bulunmaktadir.



BOLUM B: FON KURULU FAALIYET RAPORU ILE ILGILI BILGILER

Fon kurulu faaliyet raporu, bagimsiz denetimden gegcmis son mali tablolar, bilango
tarihi itibariyle fon portféy dederi ve net varlik dederi tablolari, performans sunum
raporu ekte yer almaktadir.

BOLUM C: FON HARCAMALARI ILE ILGILI BILGILER

Borclanma Araclarn: Islem tutan (zerinden alim-satim islemlerinde
0.000014+BSMV (Kamu Dis Borclanma Araclari icin komisyon édenmiyor)
Ters Repo Islemleri: Islem tutari Gzerinden O/N islemlerinde ve diger vadeli
islemlerde 0,0000055*GUln sayisi+BSMV

Takasbank Para Piyasasi Islemleri: 1 gilinden 7 giine kadarki vadeli
islemlerde islem tutan Gzerinden 0,0000214+BSMV ve 7 giinden uzun vadeli
islemlerde 0,0000028*Gun sayisi+BSMV

Vadeli islemler (is Yatirnm Menkul Degerler A.S.): Islem tutari (izerinden alim
satim islemlerinde 0,0002+BSMV

Vadeli Islemler (Yatinm Finansman Menkul Degerler A.S.): Islem tutar
Uzerinden alim satim islemlerinde 0,0001+BSMV

Fon Malvarhgindan Yapilabilecek Harcamalarin Yilhk Donemde Fon Net
Varhik Degerine Orani

Asadida fondan vyapilan harcamalarin yilhk tutarlarinin ortalama fon toplam
dederine orani yer almaktadir.

. o Dénem Igi Ortalama Fon
AH4 Fon Gider Bilgileri Toplam Degerine Orani (%)
Ihrac Izni Giderleri 0,00%
Tescil ve Ilan Giderleri 0,00%
Sigorta Giderleri 0,00%
Noter Ucretleri 0,00%
Bagimsiz Denetim Ucreti 0,00%
Alinan Kredi Faizleri 0,00%
Saklama Ucretleri 0,02%
Fon Yénetim Ucreti 1,87%
Hisse Senedi Komisyonu 0,00%
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%
Tilrev Araglari Komisyonu 0,02%
Merkezi Kayit Kurulusu A.S. Komisyonlari 0,00%
Diger Giderler 0,16%
TOPLAM GIDERLER 2,07%
DONEM ICI ORTALAMA FON TOPLAM DEGERI 828.549.550,32




EKLER:

Fon kurulu faaliyet raporu

Bagimsiz denetimden gecmis finansal tablolari iceren bagimsiz denetim
raporu

Performans sunum raporu

Odiing menkul kiymet igleri ve tirev arag islemleri



