AEGON EMEKLILIK VE HAYAT A.S.
KARMA EMEKLILIK YATIRIM FONU
6 AYLIK RAPOR

Bu rapor Aegon Emeklilik ve Hayat A.S. Karma Emeklilik Yatirm Fonu'nun 01.01.2021 -
30.06.2021 dénemine iliskin gelismelerin, Fon Kurulu tarafindan hazirlanan faaliyet raporunun,
ilgili donemin son isgunu itibariyle fon portféy degeri ve net varlik dedgeri tablolarinin katimcilara

sunulmasi amaciyla diizenlenmistir.

BOLUM A: 01.01.2021 - 30.06.2021 DONEMINiIN DEGERLENDIiRILMESI

Koronavirls salgini ve asilama siirecine iliskin gelismeler yilin ikinci geyreginde de kiiresel
ekonominin baslica gindem maddesi olmayi slrdirdi. ABD ve Euro Bdlgesi'nde asilamanin
ylksek hizla devam etmesi, ekonomik aktivitedeki gérinimid olumlu etkilerken, agiklanan PMI
verileri tUm zamanlarin en yiksek seviyelerini gérerek gigli bir blylime ivmesine isaret etti. ABD
ve Avrupa’da durum bdyle iken Asya tarafinda Hindistan (delta) varyantinin ortaya cikmasi vaka
sayilarini hizla artirirken, ulkelerin yeniden kapanmaya gitmesi ekonomik gérinimi olumsuz
etkiledi. Oyle ki, pek cok Asya iilkesinde PMI verileri esik seviye olan 50'nin altinda daralmaya
isaret ediyor. Ote yandan son zamanlarda bu varyantin bircok tlkede hizla yayllmasi pandemide

dérdinci dalga endiselerini beraberinde getiriyor.

Asilamalarin etkisiyle makroekonomik verilerin gliclt seyrini sirdigi ABD’de Mart ayinda
1,9 trilyon dolarhk tesvik paketini imzalayan Baskan Biden, Haziran ayinda bir grup Demokrat ve
Cumhuriyetgi senatérle 559 milyar dolarlik bir altyapi plani Gzerinde gegici bir anlasmaya vardi.
Tuim dinyada aciklanan ek tesvik paketleri, asilama hizindaki artis ve salginla miicadele
konusunda gelismeler uluslararasi kuruluslarin kiresel bliyime tahminlerinde revizyona
gitmelerine neden oldu. Buna gére OECD Mayis 2021 Ekonomik G&Orinim raporunda ktlresel
bliylime tahminini 2021 yil icin %5,6'dan %5,8'e, 2022 yil icin de %4,0'ten %4,4 seviyesine
ylkseltti. Raporda bu yil icin blylime tahminleri, ABD igin %6,5'ten %6,9'a, Cin igin %7,8'den
%8,5'e, Almanya icin %3'ten %3,3'e ve Ingiltere igin %5,1'den %7,2'ye gikarilirken Tiirkiye igin
%5,9'dan %5,7'ye indirildi. Dlinya Bankasi'nin hazirlamis oldugu Haziran raporunda ise kiiresel
ekonomik blyime tahmini 2021 yili igin %4,1'den %5,6'ya, 2022 yili igin %3,8'den %4,3'e
ylkseltilirken, Turkiye icin biylime tahmini %5 oraninda sabit kaldi. ABD ve Cin’in bu yil glglG bir
bicimde toparlanacadi kaydedilen raporda, Uretimin ise salgin dncesi seviyenin altinda kalmaya
devam etmesi bekleniyor. Gelen ekonomik goériinim raporlarina baktigimizda asilama ile birlikte
gelen mali tesvik paketlerinin ekonomik aktivite Gizerinde yaratacagi olumlu havanin blylime

tahminlerindeki artisin temelinde yatan sebep oldugu goze garpiyor.




Yilin ikinci geyredinden itibaren ABD basta olmak lizere makroekonomik verilerdeki hizli
toparlanma ile birlikte emtia fiyatlarindaki ytkselis, kliresel ticarette yasanan sikintilar ve artan
girdi maliyetleri enflasyon gdstergelerinde ylkselise sebep oldu. Bu durum kiresel enflasyon
dalgasi endiselerini artinrken mevcut para politikasinin devami konusunda tartismalan
beraberinde getirdi. Bu dogrultuda Fed'in mevcut politikasindan vazgegip varlik alim hizini
azaltacadi ve ardindan politika faizini 6ngérilenden daha erken arttirabilecedi yonltindeki yorumlar
hizla yayilirken, ABD 10 yillik tahvil faizleri %1.70'in lzerine cgikarak son bir yilin en yuksek
seviyelerine ulasti. Ote yandan tim bu endiselere ragmen hem FED hem ECB bu cgeyrekte
yaptiklarl toplantilarda enflasyonun gegici oldugunu belirtirken faiz oranlarinda bir dedisiklige
gitmeyerek varlik alim programlarinin devam edecedini belirttiler. Ancak Fed’in gergeklestirdigi
Haziran toplantisinda 2023 yili sonuna kadar 2 kez faiz artisi dngérilmesi ve Baskan Powell’in
verdigi mesajlar, sahin bir gériinlime isaret etti. Fed’in givercin durusundan gikarak hafif de olsa
sahin goérinime bilrinmesi 90’ seviyelerde bulunan dolar endeksinin 92'li seviyelerin Ulzerine
citkmasina sebep olurken bu durum gelismekte olan Ulke kurlari agisindan baski olusturdu.
Asillamanin hizlanarak devam etmesi, salgin konusunda yasanilan gelismeler ve makroekonomik
verilerin hizla toparlanmaya basladigi distnulldiginde ilerleyen dénemlerde gelen verilerin
enflasyonist baskiyi daha da artirmasi beklenebilir. Bu nedenle yilin ikinci yarisindan itibaren
klresel enflasyona iliskin veriler dnemini korurken, para politikasinda atilacak bir sikilasma
hamlesi dolar endeksini daha yukan tasiyabilir. Simdiye kadar disik faiz ortami ve klresel
ekonomide yasanan gelismeler gelismekte olan Ulkeler icin olumlu bir ortam olustururken, yilin
ikinci yarisindan itibaren artan enflasyonist baskiyla birlikte yasanabilecek sikilasma hamleleri bu

durumu tersine déndurebilir.

Yilin ikinci ceyredinde yurticinde en 6nemli gindem maddeleri koronavirlis salgini,
kisitlamalar ve asilama sirecine iliskin gelismeler oldu. Sene basinda ilke genelinde hafta sonlar
uygulanan kisitlamalar 1 Mart itibari ile yerini sehir bazli kisitlamalara birakmis ve restoran, cafe
gibi hizmet sektériindeki isletmeler yeniden aciimisti. Yeniden acilmalar ekonomik aktiviteye
canlandirma getirse de asi tedariginde yasanan sikintilar ve vaka sayilarinin hizla artmasi
nedeniyle Nisan ayi sonunda 17 gln siren tam kapanma slirecine gecildi. Tam kapanma slirecinde
vaka sayllarinin azalmasi ve salginin kontrol altina alinmasiyla birlikte kademeli normallesme ve

1 Temmuz itibariyle yeniden tam agilma gergeklesti.

Haziran ayinda Cumhurbaskani Erdogan ile ABD Baskani Biden Nato zirvesinde goriisme
gergeklestirdi. Biden’in géreve geldiginden bu yana Cumhurbaskani Erdogan ile ilk kez gorlisecek
olmasi nedeniyle 6énemli olan toplantida merakla beklenen S400 ve Halkbank davasi gibi
konularda somut bir netice alinamazken, toplantinin ardindan dostluk mesajlari verildi. Yine
Haziran’da vyapilan bir baska zirve olan AB Liderler zirvesinde devlet baskanlari, AB
Komisyonu’'ndan Turkiye'deki Suriyeliler igin sadlanacak finansmanla ilgili resmi teklifi

gecikmeksizin sunmasini istedi. Bununla birlikte ortak cikarlari iceren pek gok alanda is birligini



arttirmaya hazir olduklarina isaret edilen bildiride, GUmrik Birligi'nin glincellenmesine ydnelik

yetkilendirme igin teknik calismalarin baslamasi istendi.

Ekonomik performans acisindan en 6énemli veri olan ilk ceyrek GSYH Mayis sonunda
aciklandi. Buna goére yilin ilk ceyredginde GSYH blylmesi %6,5 civarindaki piyasa beklentisinin
lizerinde %7,0 olarak gergeklesti. Onceki ceyrekte biyime %5,9 olmustu. Mevsimsellikten
arindinimis bazda geyreksel biiyiime bir énceki ceyrede gére 4G20’de oldugu gibi %1,7 oldu. Ulke
ekonomisi 2021'in ilk geyredinde, yurt ici talebin gligli seyretmesinin yani sira kiiresel ekonomik
aktivitedeki toparlanmaya bagl olarak dis talebin iyilesmesinin destegiyle yliksek bir blylime
performansi sergilerken, tim dinyada oldugu gibi yurt icinde de enflasyon 2. ceyrekte ylikselis
egilimini siirdiirdii. Buna gére Nisan’da TUFE yillik bazda %17,14 olurken, UFE %35,17 olarak
gerceklesti. Mayis'ta TUFE'de %16,59'a bir miktar geri cekilme gérsek de UFE %38,33 oldu. Son
olarak Haziran ayinda ise TUFE %17,53 ile 2 yilin en yiiksek seviyesine ulasirken, UFE %42,89 ile
2018'den bu yana en ylksek seviyeyi gordli. Temmuz ayi itibariyla elektrik ve dodalgaz
fiyatlarinda yapilan artislar ve Tlrk Lirasi’'ndaki deder kaybi g6z ontinde bulunduruldugunda

onimuzdeki dénemlerde enflasyonun bir miktar daha yiikseldiginde sahit olabiliriz.

Yilin 2. geyreginde kur gelismelerini inceledigimizde, 2020'nin son aylarinda Naci Agbal’in
gOreve gelmesi ve uygulanan siki para politikasi sayesinde yakalanan disus egilimi Mart ayindaki
Merkez Bankasi baskani degisimi sonrasi yerini yukari yonll sert yikselise birakti. Bu dénemde
Ulke ekonomisinin kirilgan yapisi déviz kurlarinin istikrarh bir ylkselis trendine girmesine neden
olurken, TCMB’nin kararh durusuna ragmen gerek kuresel gelismeler gerek yurt icinde yasanan
ekonomik belirsizlikten dolay! volatilitesi oldukga ylikselen USDTRY, 8,80 ile tim zamanlarin en
yuksek seviyesini goérdi. Kiresel enflasyonist baskinin artarak devam etmesi ve iceride yasanan
ekonomik belirsizligin sirmesi 6nimuzdeki donemde doviz kurlari agisindan yukari yonli baskinin

devamini getirebilir.

Faiz tarafinda ise gegen seneye nazaran oldukga iyi performans goésteren bltce dengesi
borglanma ihtiyaci lGzerinde ekstra bir yik olusturmuyor gibi gérinse de Hazine'nin ylksek
borglanma ihtiyaci ihalelerde faiz seviyesinin yiliksek gergeklesmesine neden oluyor. Kiiresel faiz
oranlarinin hafif de olsa artis egilimi ve Turkiye’'nin risk primindeki sinirli dislds nedeniyle 2 yillik
gOsterge faiz orani 2. geyrek sonunda %18.34 olarak gergeklesti. Yilin son ceyredinde enflasyonda
biraz geri cekilme gérmeyi beklememiz ve borglanma ihtiyaci da nispeten distk seyredecedi igin
tahvil faizlerinin %15.0’e dogru geri cekildigini gérmemiz ihtimal dahilinde. Ote yandan Fed'in
tahvil alim programini sonlandirmasina yonelik bir sinyal ya da enflasyonda beklenenin lizerinde

bir artis gérmemiz durumunda, faiz oranlarinin ylksek seyrini stirdiirmesi muhtemel gériintyor.



BOLUM B: FON KURULU FAALIYET RAPORU, FON PORTFOY DEGERI-NET VARLIK DEGERI
TABLOLARI VE FON PERFORMANSINA ILISKIN BILGILER

Fon kurulu faaliyet raporu, ilgili donemin son is glini itibariyle fon portfoy dederi ve net
varlik degeri tablolari ile Fon Performans Sunum Raporu ekte yer almaktadir.

BOLUM C: FON HARCAMALARI ILE ILGILI BILGILER

Portfoye Ahnan Varlhiklarin Alim Satimlarinda,

Komisyon Bilgileri

Fon Adi:

Dénemi:

islemlere Aracilik Yapilan Kurumlar:
Ortalama Fon Toplam Degeri:

Araci

Kuruluslara Odenen

Aegon Emeklilik ve Hayat A.$. Karma Emeklilik Yatirhm Fonu

31.12.2020 - 30.06.2021
Oyak Yatirim Menkul Degerler A.S.
35.484.193,05

Komisyon Tutari Komisyon Orani

Ortalama Fon Toplam

(TL) (BSMV dahil) Degeri'ne Orani
Pay Alim Satim Komisyonu 2.870,93 0,011025% 0,0081%
Tahvil ve Bono Kesin Alim Satim Komisyonu 399,61 0,002205% 0,0011%
Ters Repo Komisyonu 2.707,74 0,000882% 0,0076%
Vadeli Ters Repo Komisyonu - 0,001103% 0,0000%
Takasbank Para Piyasasi Komisyonu 1.928,04 0,002426% 0,0054%
7 Giin Uzeri Takasbank Para Piyasasi Komisyonu - 0,000003032% 0,0000%

Tutar (T0) Ortalauma.'Fon Toplam

Degeri'ne Orani
Odenen Toplam Komisyon 7.906,32 0,0223%
Varlik Alm-Satim islemleri 329.653.606,06 929,02%

| Ortalama Komisyon Orani

0,0024%

Fon Malvarhigindan Yapilabilecek Harcamalarin 6 Aylik Donemde Fon Net Varhk

Degerine Orani

ORTALAMA NET
. VARLIK

GIDERLER TUTAR (TL) DEGERINE

ORANI (%)
Fon Yénetim Ucreti 304.940 0,86%
Denetim Ucretleri 19.707 0,06%
Diger Giderler 11.155 0,03%
Aracilik komisyon Giderleri 7.906 0,02%
Saklama Hizmeti icin Odenen Ucretler 2.492 0,01%
flan Giderleri 2.304 0,01%
Kayda Alma Ucreti 2.067 0,01%
Noter Harc ve Tasdik Ucreti 121 >0,00%
Toplam Giderler 350.692 0,99%

Ortalama Net Varlik Degeri 35.484.193

EKLER:
1.Fon kurulu faaliyet raporu

2.30.06.2021 tarihi itibariyle fon portfoy dederi ve net varlik degeri tablolari

3.Fon performans sunum raporu




