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Bu rapor Anadolu Hayat Emeklilik A.S OKS Temkinli Degisken Emeklilik Yatirim Fonu'nun
01.01.2020-31.12.2020 ddnemine iliskin gelismelerin, Fon Kurulu tarafindan hazirlanan
faaliyet raporunun, fonun bir 6nceki donemle karsilastirmali olarak hazirlanmis bagimsiz
denetimden gecmis yillik fon bilango ve gelir tablolarinin, bagimsiz denetim raporunun,
bilanco tarihi itibariyle fon portféy dederi ve net varlik dederi tablolarinin katilimcilara
sunulmasi amaciyla dizenlenmistir.

BOLUM A: 01.01.2020-31.12.2020 DONEMININ DEGERLENDIRILMESi

MAKROEKONOMIK GELISMELER

2020 yilinda kiresel makroekonomik gériinime ve finansal piyasalara Covid-19 salgini
hakim olmus, kiresel biyime ilk ceyrek sonundan itibaren sert sekilde gii¢ kaybetmistir.
Bircok Ulkede sosyal izolasyon tedbirleri uygulanmis, havacilik, turizm, eglence sektorleri
basta olmak Uzere birgok sektérde ani duruslar ve firma kapanmalari yasanmistir. Yilin
Gglincl ceyreginden itibaren ekonomilerde toparlanma baslamis, pandemiden daha sert
etkilenen hizmet sektériinde iyilesme imalat sektérine kiyasla daha kademeli ve yavas
gerceklesmistir. Diinya capinda asilama aralik ayinda Ingiltere ile baslamis, daha sonra
bu tarihten itibaren kademeli sekilde asilama oranlar artmistir. ABD, Euro Bdlgesi,
Japonya ekonomileri 2020 vyilinda yillik olarak sirasiyla; %3,5, %6,6 ve %4,8
kicllmuastir. Salginin ilk basladigi Glke olan Cin ise 2020 yilinda yillik olarak %?2,3
bliylimeyi basarmistir. Ekonomik aktivitenin durma noktasina gelmesi ve talep
kosullarinin zayiflamasi ile kiresel petrol fiyatlari dismus, gelismis Ulkelerde enflasyon
gerilemistir. DUnya c¢apinda uygulanan parasal genisleme altin fiyatinin yldkselmesine
neden olmustur. Salginin ekonomiye olumsuz yansimalari ile micadele etmek amaciyla
gelismis Ulkelerde hikimetler ve merkez bankalari cesitli 6nlemler aciklamis, kiresel
likidite bollasmistir. Fed, bilancosunu 2019 yil sonuna kiyasla 2020 yil sonu itibariyla 3,2
trilyon dolar artisla 7,4 trilyon dolara cikarmis, Avrupa Merkez Bankasi (ECB) ayni
dénemde bilancosunu 3,3 trilyon dolar biiyiiterek 8,6 trilyon dolara tasimistir. Ingiltere
Merkez Bankasi (BoE) ve Japonya Merkez Bankasi (BOJ) ise bilancolarini sirasiyla 0,4
trilyon dolar ve 1,5 trilyon dolarlik artisla 1 trilyon dolar ve 6,8 trilyon dolara gikarmistir.
Hakimetlerin uyguladigi mali tedbirler 14 trilyon dolar ile kiresel GSYH'nin %16,7'sine
ulagsmistir. Kiresel ekonominin 2020 yilinda %3,5 daraldigi tahmin edilirken, IMF Ocak
2021'de yayimladigi tahminlerinde virlis nedeniyle belirsizligin blylk Olclide devam
etmesine ragmen klresel ekonominin 2021 yilinda %5,5 blylyecedini dngérmustir.
Pandeminin  seyrinin asilamanin da vyardimiyla kademeli olarak hafiflemesi
beklenmektedir. Gelismis Ulkelerde merkez bankalarinin destekleyici para politikalarini
2023 vyilina kadar sirdirecedi ve finansal kosullarin mevcut seviyelerde kalacagi
ongorilmektedir.

Salginin kiresel ekonomide oldugu gibi yurt iginde de olumsuz yansimalari yodun bir
sekilde hissedilmistir. Tlrkiye ekonomisi 2020 yilinda bir énceki yila gore %1,8 blylme
kaydederek dinyadan olumlu yénde ayrissa da bliyime orani potansiyelin oldukga altinda



kalmistir. 2020 vyilinin ikinci geyredinde salgina baglh olarak ekonomik aktivitenin
duraksamaya ugramasiyla mevsimsellikten arindiriimis GSYH’de tarihin en sert ¢oklising,
Uclncld ceyrekte tarihin en glicli toparlanmasi takip etmistir. 2020'de dis talebin
blylimeye yaptigi asadi yonli etki, 1998’den baslayan GSYH veri setinin en sert etkisini
yansitirken, i¢ talep 2020 yilinda blylimenin motoru olmustur. Cari denge 2020 yilinda
bir onceki yilki 6,8 milyar dolar fazladan 36,8 milyar dolar acida dénliismustir. Burada
Covid-19 pandemisine bagh olarak turizm gelirlerinde yasanan sert disids ve altin
ithalatindaki ylksek seyir éne gikmistir. Turizm gelirleri 2020 yilinda bir énceki déneme
gbre %64,3 diserek 9,2 milyar dolar olmus, altin ithalati ise ayni dénemde %141,7
artisla 22,4 milyar dolara ylkselmistir. Cari acigin finansmaninda ise rezerv kullanimi 6n
plana c¢ikmistir. 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 dolar portfoy cikisindan, 2,8 milyar dolan ticari kredilerden, 3,1 milyar dolan ise
kaynadi belirsiz para cikisindan kaynaklanmistir. Finansman ihtiyacinin 31,9 milyar
dolarlik en blylk kismi rezerv erimesi ile saglanmistir. Salginin ekonomi Uzerindeki
tahribatini sinirlamak amaciyla hikimet, vergi gelirlerini ételeyen ve harcamalari artiran
bazi mali dizenlemeler yapmig, kamu bankalar kredi kampanyalar dizenlemis, ayrica
issizligin artmasini engelleyen bazi tedbirler alinmistir. Bu tedbirlerle merkezi ydnetim
blitce acigi bir 6nceki yila kiyasla genislemistir. Blitce acigi GSYH’ye oranla 2019 vyil
sonundaki %2,9 seviyesinden vyil icinde %4,1’'e kadar ylkseldikten sonra 2020 vyil
sonunda %3,4 seviyesinde olusmustur. Yilin son ceyredinde daha 0Once Otelenen bazi
vergilerin toplanmasi ve i¢ talebin canlanmasi biitceye destek olmustur. Yilik TUFE
enflasyonu 2019 vyil sonundaki %11,8 seviyesinden 2020 yil sonunda %14,6'ya
yukselmistir.

Altin, enerji, gida ve alkolsliiz icecekler, alkolli icecekler ve titin harig hesaplanan
cekirdek C enflasyonu yillik olarak ayni donemde %9,8 seviyesinden %14,3’e ulasmistir.
Cekirdek enflasyon kurda Adustos-Kasim 2020 arasinda yasanan artisin gecikmeli etkileri
ve salgin nedeniyle olusan arz kisitlari ile yukselirken, emtia fiyatlarn ve maliyet artiglari
nedeniyle UFE enflasyonundaki artis daha belirgin olmustur. Yillik UFE enflasyonu 2019
yil sonundaki %7,4'ten 2020 yil sonu itibariyla %25,2yve ulasmistir. Kisa calisma
o0denegi, isten cikarma yasadi gibi bazi tedbirlere ragmen koronaviris salgininin olumsuz
etkisi istihdam piyasasinda da hissedilmistir. Issizlik orani mevsimsellikten arindiriimis
olarak 2019 yil sonundaki %13,2 seviyesinden Kasim 2020 itibariyla %12,9'a gerilese de
bu dististe 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 kisilik kaybin 2020 yil sonu itibariyla ancak %@60'I geri
alinabilmistir. Merkez Bankasl 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 bliylmesini 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 silreci paralelinde Banka salgin nedeniyle getirilen destekleyici adimlarini
kademeli sekilde geri gekmistir. Dezenflasyon sirecinin tesis edilmesi amaciyla Merkez
Bankasi eylll ayinda faiz artinmlarina baslamis, politika faizi yil sonuna kadar %17
seviyesine yikseltilmistir. Merkez Bankasi'nin brit rezervleri 2019 yil sonundaki 106,3
milyar dolardan 2020 yil sonunda 93,2 milyar dolara dismiustlr. Toplam kredi blyimesi
yilhk olarak bakildiginda 2020 yili Ajustos ayinda %39 seviyesine ulasmis, daha sonra yil
sonunda %36,2'ye gerilemistir. Tlrkiye ekonomisinin kiresel ekonomik aktivite ile
birlikte 2021 yilinda toparlanmasi beklenmektedir. Altin ithalatinda normallesme ve



turizm gelirlerinde toparlanma ile cari agikta bir miktar disis olacagi 6ngérilmektedir.
Enflasyonun 2021 yilinin ikinci yanisindan itibaren gerilemesi beklenmekte, ancak kiiresel
risk istahindaki dalgalanmalarin yurt icinde kur dengesi ve dolayisiyla enflasyon
goértnimu  Gzerinde etkili olacagi dusltinidlmektedir. Merkez Bankasi'nin  enflasyon
patikasinda iyilesme olmasi durumunda faiz indirimlerine baslamasi beklenmektedir.
Bununla birlikte jeopolitik risklerin enflasyondaki disls egilimini sinilama ihtimali
bulunmaktadir.

BOLUM B: FON KURULU FAALIYET RAPORU iLE ILGILI BILGILER

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

BOLUM C: FON HARCAMALARI IiLE ILGILI BILGILER

i. BIST Paylan (Is Yatirrm Menkul Degerler A.S.): Islem tutar (izerinden alim-satim
islemlerinde 0.0003+BSMV

ii. BIST Paylari (Yatirnm Finansman Menkul Degerler A.S.): Islem tutar (zerinden
alim-satim islemlerinde 0.0002+BSMV

iii. Borclanma Araclari: Islem tutari tizerinden alim-satim islemlerinde 0.000014+BSMV

iv. Ters Repo Islemleri: islem tutar Uzerinden O/N islemlerinde ve dider vadeli
islemlerde 0,0000055*Gun sayisi+BSMV

V. Takasbank Para Piyasasi islemleri: 1 giinden 7 giine kadarki vadeli islemlerde islem
tutann lzerinden 0,0000214+BSMV ve 7 glnden uzun vadeli islemlerde
0,0000028*Glin sayisi+BSMV

vi.  Vadeli Islemler (is Yatinm Menkul Degerler A.S.): Islem tutarn (zerinden alim satim
islemlerinde 0,0002+BSMV

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

Fon Malvarligindan Yapilabilecek Harcamalarin Yilhk Donemde Fon Net Varhik
Degerine Orani

Asadida fondan yapilan harcamalarin yillik tutarlarinin ortalama fon toplam degerine orani
yer almaktadir.

. S Doénem Igi Ortalama Fon
AJF Fon Gider Bilgileri Toplam Degerine Orani (%)
Ihrac Izni Giderleri 0,00%
Tescil ve Ilan Giderleri 0,06%
Sigorta Giderleri 0,00%
Noter Ucretleri 0,01%
Bagimsiz Denetim Ucreti 0,11%
Alinan Kredi Faizleri 0,00%
Saklama Ucretleri 0,01%
Fon Yénetim Ucreti 0,85%
Hisse Senedi Komisyonu 0,01%
Tahvil Bono Komisyonu 0,00%
Gecelik Ters Repo Komisyonu 0,01%




Vadeli Ters Repo Komisyonu 0,00%
TPP Komisyonu 0,02%
Yabanci Menkul Kiymet Komisyonu 0,00%
Vergi ve Diger Giderler 0,00%
Tlrev Araglari Komisyonu 0,00%
Merkezi Kayit Kurulusu A.S. Komisyonlari 0,00%
Diger Giderler 0,07%
TOPLAM GIDERLER 1,15%
DONEM iCi ORTALAMA FON TOPLAM DEGERI 4.829.343,80

EKLER:
Fon kurulu faaliyet raporu

Performans sunum raporu
Oding menkul kiymet isleri ve tirev arag islemleri

PN

Badimsiz denetimden gegmis finansal tablolari iceren bagimsiz denetim raporu




