ANADOLU HAYAT EMEKLILIK A.$
DENGELI DEGISKEN EMEKLILIK YATIRIM FONU
01.01.2020-31.12.2020 DONEMIi FAALIYET RAPORU

Kurulus Tarihi : 13.08.2003

Thrac Tarihi : 27.10.2003

Fon Tutar1 :1.000.000.000-TL
Pay Adedi : 100.000.000.000-pay
Fon Toplam Degeri 1 2.277.705.298-TL
Menkul Kiymetler Deger Artist :167.029.451-TL

Cari Dénem Gelir Gider Farki : 386.698.188-TL
Ihrag Degeri :0,010804-TL
04.01.2021 Pay Degeri : 0,096255-TL

Ihrag Tarihine Gore Verim : %790,92
31.12.2020-31.12.2020 Verimi : %20,56

Fon Tiiri : Degisken Emeklilik Yatirim Fonu

2019 yili verimi %23,42 olan Anadolu Hayat Emeklilik A.S. Dengeli Degisken Emeklilik Yatirim
Fonu’nun 2020 yili verimi %20,56 olarak gergeklesmis; belirtilen donemlerde performans kriterinin
getirisi sirayla %23,41 * ve %11,64 olmustur. 31.12.2020 itibariyla tiim katilma belgelerinin %23,66°s1
dolasimda kalmistir.

Fon portfoyiiniin %13,12’si kamu i¢ borglanma araglari, %9,00°u Tiirk 6zel sektor bor¢lanma araglari,
%47,23’1 BIST paylari, %6,85’i ters repo, %3,92’si vadeli mevduat, %1,36’s1 Takasbank para piyasasi
islemleri, %1,74’1 varliga dayali menkul kiymetler, %14,56°s1 yatirim fonu katilma paylari, %1,42’si
kamu dis bor¢lanma araglar1 ve %0,80’i vadeli islem teminatindan olusmustur.

2019 yilinda 130.277.122-TL olan Menkul Kiymetler Deger Artisi 2020 yilinda 167.029.451-TL olarak;
2019 yilinda 399.636.133-TL olan Cari Donem Gelir-Gider farki, 2020 yilinda 386.698.188-TL olarak
tahakkuk etmistir.

*Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Bireysel Portfdylerin Ve Kolektif Yatinm Kuruluglarinin Performans Sunumuna,
Performansa Dayali Ucretlendiriimesine Ve Kolektif Yatinm Kuruluslarini Notlandirma Ve Siralama Faaliyetlerine
lliskin Esaslar Hakkinda Teblig (V11-128.5) uyarinca fonun izahnamesinde belirtilen esik deger getirisi, gecelik Tiirk
Lirasi referans faiz oraninin performans dénemine denk gelen bilesik getirisinden disiik oldugu igin esik deger
olarak O/N TRLIBOR getirisi kullanilmistir.

Fon performans kriteri olarak; %100 BIST-KYD Repo (Briit) Endeksi’ni hedef almaktadir. (Esik Deger)

Anadolu Hayat Emeklilik A.S. Dengeli Degisken Emeklilik Yatirnrm Fonu’nun Sermaye Piyasasi
Kurulu’nun 13.03.2013 tarih, 28586 no.lu Resmi Gazete’de yayinlanan Emeklilik Yatirnm Fonlarimin
Kurulus ve Faaliyetlerine iliskin Esaslar Hakkinda Yonetmelik ile ek ve degisikliklerine uygun olarak
diizenlenen 31.12.2020 tarihli Bilangosu ile Kar ve Zarar Tablolarin1 ilgili Yonetmeligin 32. maddesi
geregince onaylarmiza sunariz.

Saygilarimizla,
ANADOLU HAYAT EMEKLILIK A.S
DENGELI DEGISKEN
EMEKLILIK YATIRIM FONU
Fon Kurulu
Tarih: 26.04.2021
Yilmaz Ertiirk Tuna Ugun Mine Kumcuoglu

Bagkan Uye Uye



N. Cem Ozcan S. Murat Caglar
Uye Uye

01.01.2020-31.12.2020 DONEMINIiN DEGERLENDIRMESI
MAKROEKONOMiK GELISMELER

2020 yilinda kiresel makroekonomik goériinime ve finansal piyasalara Covid-19 salgini
hakim olmus, kiresel biyime ilk ceyrek sonundan itibaren sert sekilde glic kaybetmistir.
Bircok Ulkede sosyal izolasyon tedbirleri uygulanmis, havacilik, turizm, eglence sektorleri
basta olmak Uzere birgcok sektérde ani duruslar ve firma kapanmalari yasanmistir. Yilin
Uclincl ceyredinden itibaren ekonomilerde toparlanma baslamis, pandemiden daha sert
etkilenen hizmet sektériinde iyilesme imalat sektériine kiyasla daha kademeli ve yavas
gerceklesmistir. Diinya gapinda asilama aralik ayinda Ingiltere ile baglamis, daha sonra bu
tarihten itibaren kademeli sekilde asilama oranlar artmigtir. ABD, Euro Bdlgesi, Japonya
ekonomileri 2020 yilinda yillik olarak sirasiyla; %3,5, %6,6 ve %4,8 kiictilmuistir. Salginin
ilk basladigi Ulke olan Cin ise 2020 yilinda yilhik olarak %2,3 blylmeyi basarmistir.
Ekonomik aktivitenin durma noktasina gelmesi ve talep kosullarinin zayiflamasi ile kliresel
petrol fiyatlari diismus, gelismis llkelerde enflasyon gerilemistir. Diinya ¢capinda uygulanan
parasal genisleme altin fiyatinin ylkselmesine neden olmustur. Salginin ekonomiye
olumsuz yansimalan ile micadele etmek amaciyla gelismis llkelerde hikimetler ve
merkez bankalari gesitli 6nlemler aciklamis, klresel likidite bollasmistir. Fed, bilancosunu
2019 yil sonuna kiyasla 2020 yil sonu itibariyla 3,2 trilyon dolar artisla 7,4 trilyon dolara
citkarmis, Avrupa Merkez Bankasi (ECB) ayni dénemde bilangosunu 3,3 trilyon dolar
biyiterek 8,6 trilyon dolara tagimistir. ingiltere Merkez Bankasi (BoE) ve Japonya Merkez
Bankas! (BOJ) ise bilangolarini sirasiyla 0,4 trilyon dolar ve 1,5 trilyon dolarlik artisla 1
trilyon dolar ve 6,8 trilyon dolara gikarmistir. Hikimetlerin uyguladigi mali tedbirler 14
trilyon dolar ile kiresel GSYH'nin %16,7'sine ulasmistir. Kiiresel ekonominin 2020 yilinda
%3,5 daraldigi tahmin edilirken, IMF Ocak 2021'de yayimladigi tahminlerinde viris
nedeniyle belirsizligin blaylk 6lciide devam etmesine ragmen kliresel ekonominin 2021
yilinda %5,5 blyilyecedini 6ngérmustlr. Pandeminin seyrinin asilamanin da yardimiyla
kademeli olarak hafiflemesi beklenmektedir. Gelismis Ulkelerde merkez bankalarinin
destekleyici para politikalarini 2023 yilina kadar strdlrecedi ve finansal kosullarin mevcut
seviyelerde kalacagi 6ngoérilmektedir.

Salginin kiresel ekonomide oldugu gibi yurt iginde de olumsuz yansimalar yogun bir
sekilde hissedilmistir. Tlrkiye ekonomisi 2020 yilinda bir énceki yila gore %1,8 blylme
kaydederek diinyadan olumlu yonde ayrissa da blylime orani potansiyelin oldukga altinda
kalmistir. 2020 vyihinin ikinci ceyredinde salgina bagh olarak ekonomik aktivitenin
duraksamaya ugramasiyla mevsimsellikten arindiriimis GSYH’de tarihin en sert ¢oklslnu,
dgunci geyrekte tarihin en gligli toparlanmasi takip etmistir. 2020°de dis talebin bliylimeye
yaptigi asadi yonli etki, 1998’den baslayan GSYH veri setinin en sert etkisini yansitirken,
ic talep 2020 yilinda bayimenin motoru olmustur. Cari denge 2020 yilinda bir dnceki yilki
6,8 milyar dolar fazladan 36,8 milyar dolar agiga donUsmdistlr. Burada Covid-19
pandemisine bagli olarak turizm gelirlerinde yasanan sert dlsls ve altin ithalatindaki
ylksek seyir 6ne gikmistir. Turizm gelirleri 2020 yilinda bir édnceki doneme gore %64,3
diserek 9,2 milyar dolar olmus, altin ithalati ise ayni dénemde %141,7 artisla 22,4 milyar



dolara yukselmistir. Cari acigin finansmaninda ise rezerv kullanimi 6n plana gikmistir. 2020
yilinda 56,3 milyar dolar finansman ihtiyaci olusmus, bunun 36,8 milyar dolarini cari acik
olusturmustur. Kalan ihtiyacin 8,2 milyar dolan kredilerden, 5,5 milyar dolari portfoy
cikisindan, 2,8 milyar dolari ticari kredilerden, 3,1 milyar dolarn ise kaynadi belirsiz para
¢gikisindan kaynaklanmistir. Finansman ihtiyacinin 31,9 milyar dolarlik en buyldk kismi
rezerv erimesi ile saglanmistir. Salginin ekonomi lGzerindeki tahribatini sinirlamak amaciyla
hikimet, vergi gelirlerini 6teleyen ve harcamalar artiran bazi mali dizenlemeler yapmis,
kamu bankalari kredi kampanyalari diizenlemis, ayrica issizligin artmasini engelleyen bazi
tedbirler alinmistir. Bu tedbirlerle merkezi yonetim bltce acigi bir onceki yila kiyasla
genislemistir. Blitce acigi GSYH’ye oranla 2019 yil sonundaki %2,9 seviyesinden yil icinde
%4,1'e kadar yukseldikten sonra 2020 yil sonunda %3,4 seviyesinde olusmustur. Yilin son
ceyreginde daha Once 6telenen bazi vergilerin toplanmasi ve ig talebin canlanmasi bltgeye
destek olmustur. Yillik TUFE enflasyonu 2019 yil sonundaki %11,8 seviyesinden 2020 yil
sonunda %14,6'ya ylukselmistir.

Altin, enerji, gida ve alkolsliz igecekler, alkolll icecekler ve titln harig hesaplanan gekirdek
C enflasyonu yillik olarak ayni dénemde %9,8 seviyesinden %14,3’e ulasmistir. Cekirdek
enflasyon kurda Agustos-Kasim 2020 arasinda yasanan artisin gecikmeli etkileri ve salgin
nedeniyle olusan arz kisitlari ile ylkselirken, emtia fiyatlari ve maliyet artislari nedeniyle
UFE enflasyonundaki artis daha belirgin olmustur. Yillik UFE enflasyonu 2019 yil sonundaki
%7,4'ten 2020 yil sonu itibariyla %25,2'ye ulagsmistir. Kisa calisma 6denegi, isten gikarma
yasagl gibi bazi tedbirlere ragmen koronaviris salgininin olumsuz etkisi istihdam
piyasasinda da hissedilmistir. Issizlik orani mevsimsellikten arindirilmis olarak 2019 yil
sonundaki %13,2 seviyesinden Kasim 2020 itibanyla %12,9’a gerilese de bu disiste
katihm oranindaki gerileme etkili olmustur. Isglicine katiim orani ayni dénemde
%52,7'den %49,4’e diismiistiir. istihdamda Nisan 2020°de 2019 yil sonuna kiyasla olusan
2,5 milyon kisilik kaybin 2020 yil sonu itibariyla ancak %60’ geri alinabilmistir. Merkez
Bankasi enflasyondaki iyilesme ile birlikte 2019 yilinin ikinci yarisinda faiz indirimlerine
baslamig, indirimlere 2020 yilinin Mayis ayina kadar devam etmistir. Bu dénemde ayrica
ekonomi ydnetimi tarafindan kredi blylUmesini destekleyici adimlar atilmistir. Merkez
Bankasi'nin politika faizi 2019 yil sonundaki %12 seviyesinden yil icinde %8,25 seviyesine
kadar gerilemis, daha sonra baslayan toparlanma ve normallesme siireci paralelinde Banka
salgin nedeniyle getirilen destekleyici adimlarini kademeli sekilde geri gekmistir.
Dezenflasyon sirecinin tesis edilmesi amaciyla Merkez Bankasi eylil ayinda faiz
artinmlarina baslamis, politika faizi yil sonuna kadar %17 seviyesine ylkseltilmistir. Merkez
Bankasi’'nin brit rezervleri 2019 yil sonundaki 106,3 milyar dolardan 2020 yil sonunda 93,2
milyar dolara diismusttr. Toplam kredi bliylimesi yillik olarak bakildiginda 2020 yili Agustos
ayinda %39 seviyesine ulasmis, daha sonra yil sonunda %36,2'ye gerilemistir. Tlrkiye
ekonomisinin  kiresel ekonomik aktivite ile birlikte 2021 vyilinda toparlanmasi
beklenmektedir. Altin ithalatinda normallesme ve turizm gelirlerinde toparlanma ile cari
acikta bir miktar dlisis olacagi 6ngorilmektedir. Enflasyonun 2021 yilinin ikinci yarisindan
itibaren gerilemesi beklenmekte, ancak kiresel risk istahindaki dalgalanmalarin yurt icinde
kur dengesi ve dolayisiyla enflasyon goriinimu Uzerinde etkili olacagi distndlmektedir.
Merkez Bankasi'nin enflasyon patikasinda iyilesme olmasi durumunda faiz indirimlerine
baslamasi beklenmektedir. Bununla birlikte jeopolitik risklerin enflasyondaki disls
egilimini sinirlama ihtimali bulunmaktadir.



