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Fon Tiri : Para Piyasas1 Fonu

2020 y1li verimi %10,12 olan Anadolu Hayat Emeklilik A.S. Para Piyasasi Emeklilik Yatirim Fonu’nun
2021 y1l1 verimi %17,85 olarak gergeklesmis; belirtilen donemlerde karsilastirma 6l¢iitiiniin getirisi ise
sirayla %11,02 ve %18,41 olmustur. 31.12.2021 itibariyla tim katilma belgelerinin %20,67’si
dolasimda kalmistir.

Fon portfoyiiniin %8,59°u ters repo, %33,03’u kamu i¢ bor¢lanma araglar1, %27,06°s1 Tiirk 6zel sektor
bor¢lanma araglari, %22,32’si vadeli mevduat ve %9’u Takasbank para piyasasi islemlerinden
olusmustur.

2020 y1linda 13.534.393-TL olan Menkul Kiymetler Deger Artis1 2021 yilinda -12.045.063-TL olarak;
2020 yilinda 136.896.804-TL olan Cari Dénem Gelir-Gider farki ise 2021 yilinda 261.504.286-TL
olarak tahakkuk etmistir.

Fon, performans kriteri olarak %60 BIST-KYD Repo (Briit) Endeksi, %30 BIST-KYD DIBS 91 Giin
Endeksi, %5 BIST-KYD OSBA Sabit Endeksi ve %5 BIST-KYD 1 Aylik Mevduat (TL) Endeksi’ni
hedef almaktadir.

Anadolu Hayat Emeklilik A.S. Para Piyasast Emeklilik Yatirim Fonu’nun Sermaye Piyasast Kurulu’nun
13.03.2013 tarih, 28586 no.lu Resmi Gazete’de yayinlanan Emeklilik Yatirim Fonlarinin Kurulus ve
Faaliyetlerine Iliskin Esaslar Hakkinda Yonetmelik ile ek ve degisikliklerine uygun olarak diizenlenen
31.12.2021 tarihli Bilangosu ile Kar ve Zarar Tablolarini ilgili Yonetmeligin 32. maddesi geregince
onaylariniza sunariz.

Saygilarimizla,
ANADOLU HAYAT EMEKLILIK A S.
PARA PIYASASI EMEKLILIK YATIRIM FONU
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Tarih: 23.03.2022
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01.01.2021-31.12.2021 DONEMIiNiIiN DEGERLENDIRMESI

MAKROEKONOMIK GELISMELER

2020 yilinin Mart ayinda pandemi olarak ilan edilen Covid-19 salgin1 2021 yilinda da devam etmis ve
varyant virlisler nedeniyle hizmet sektorii kaynakli olarak mayis ve agustos aylar1 arasinda ekonomik
aktivitede yavaslama gozlenmistir. Bununla birlikte, asilama oranlarinin basta gelismis iilkeler olmak
iizere yiiksek seyretmesi ve bireyler ile firmalarin pandemi ile yasamaya adapte olmasiyla salgmin
olumsuz etkileri 2020 yilindaki kadar siddetli olmamistir. Ulkeler dénem dénem hareketliligi kisitlayict
tedbirler uygularken, kiiresel 6l¢ekte en sert tedbirlerin Cin basta olmak iizere Asya iilkelerinde alindig1
izlenmistir. ABD, Euro Bolgesi ve Japonya ekonomileri 2021 yilinda yillik olarak sirasiyla %5,6, %5,2
ve %1,6 biyilirken, Cin %8,1’lik daha yiiksek bir biiylime orani kaydetmistir. Pandemi ile ilintili
tedbirlerin ortadan kalkmasiyla birlikte talep kosullar1 giiclenirken, tedarik sikintilarinin devam
etmesiyle kiiresel enflasyonda son yillarin en yiiksek seviyeleri goriilmistiir. 2021 yilinin baslarinda
enflasyondaki yiikseligin gegici oldugu degerlendirilse de yil sonunda bu yiikselisin 6ngoriilenden daha
kalic1 olabilecegi diisiinceleri hakim olmustur. 2020 yilinin sonunda ABD, Euro Bolgesi, Japonya ve
Cin’de sirastyla %1,4, -9%0,3, -%1,2 ve %0,2 olan yillik TUFE enflasyonu 2021 yil sonunda %7, %5,
%0,8 ve %1,5’e yiikselmistir. 2021 yilmin genelinde merkez bankalar1 genislemeci yondeki para
politikalarina devam ederken, Agustos 2021°de IMF tarafindan iiye iilkelere verilen 650 milyar dolarlik
SDR (Ozel Cekme Hakki) destegi kiiresel likidite kosullar acisindan olumlu bir gelisme olmustur.
Ancak, yilin son ¢eyreginden itibaren gevsek para politikasi uygulamasinin sonuna gelindigine dair ilk
sinyaller merkez bankalari tarafindan verilmistir. Fed, pandemi ile birlikte devreye soktugu varlik alim
programinda kisintiytr kasim ayinda baslatirken, aralik ayinda kisintinin miktarini arttirmis ve 2022
yilmin Mart aymda programin tamamen bitecegini belirtmistir. Ingiltere Merkez Bankast aralik ayinda
faiz artinmi yaparken, Oniimiizdeki donemde ilave sikilagsma olabilecegine yonelik bir iletisimde
bulunmustur. Avrupa Merkez Bankasi ise pandemi kapsaminda yaptig1 varlik alimlarinin 2022 yilinin
Mart ayinda sonlanacagini agiklamistir. Kiiresel ekonominin 2021 yilinda %5,9 biiyldiigii tahmin
edilirken, IMF Ocak 2022°de yayimladig1 Kiiresel Ekonomik Goriiniim Raporu’nda riskler asagi yonlii
olmak iizere kiiresel ekonominin 2022 yilinda %4,4 biiyliyecegini tahmin etmistir. 2022 yilinda BoJ
hari¢ olmak tizere Fed, ECB ve BoE’den faiz artirimi beklenmektedir.

Yurt i¢inde pandeminin seyrine bagl olarak uygulanan hareketliligi kisitlayici tedbirler Haziran 2021
itibartyla tamamen kaldirilmigtir. Onlemlerin sonlandiriimasiyla sektérlerdeki agilma, giiglenen dis talep
ve kredi bitylimesinin gecikmeli etkileri ile biiyiime goriiniimii 2021 y1linda 6ngdriilenden daha olumlu
seyretmistir. Tirkiye ekonomisi 2021 yilinda yillik %11 ile son 10 yilin en yiiksek biiyiime oranini
kaydetmistir. Bu donemde i¢ talep ve net dig talep biiylimeye sirasiyla; 11 puan ve 4,9 puan katki
verirken, stoklar bilylimeyi 4,8 puan asag1 ¢ekmistir. Cari agik 2020 yilindaki 35,5 milyar dolardan 2021
yilinda 14,9 milyar dolara diismiistiir. Yiiksek seyreden kiiresel enerji fiyatlarina karsin; ihracattaki
giiclii seyir, altin ithalatinin 6nceki donemlere gore diisiik kalmasi ve pandeminin turizm sektorii
iizerindeki olumsuz etkilerinin zayiflamasi ile cari dengede iyilesme miimkiin olmustur. 2021 yilinda
verilen 14,9 milyar dolarlik cari acgiga ek olarak, 23,3 milyar dolarlik rezerv birikimi ile 0,2 milyar
dolarlik kredi geri 6demesi nedeniyle toplam 38,4 milyar dolarlik finansman ihtiyaci olusmustur. Bu
ihtiyacin 10,5 milyar dolar1 kaynagi belirsiz para girisi, 10 milyar dolar1 yurt disindan yurt i¢ine efektif
ve mevduat transferi, 7,7 milyar dolar1 dogrudan yatirimlar, 6,3 milyar dolar1 IMF’nin iiye tlkelere
kotalar1 oraninda dagittig1 SDR tahsisati, 3,2 milyar dolar ticari kredi kullanimi1 ve 0,8 milyar dolar1 da
portfdy yatirnmlart ile karsilanmistir. 2021 yilinda enflasyonla miicadele ve salginin etkilerinin
sinirlanmasi amaciyla uygulanan mali politikalarin (esel mobil uygulamasi, hizmet sektdriinde KDV
indirimi, mevduat ve yatirim fonlar1 gibi sermaye piyasasi araglarina getirilen gegici stopaj muafiyeti
vb.) biitce acigmi artirict etki yapmasina ragmen, biitce performansi giiclii i¢ talebin ve tek seferlik
yapilandirma gelirlerinin destegiyle olumlu seyretmistir. 2020 yi1linda GSYH’ye oranla %3,4 agik veren
merkezi yonetim biitgesi 2021 yilinda %2,8 ile daha disiik bir agik vermistir.

Yillik TUFE enflasyonu 2020 yil sonundaki %14,6 seviyesinden 2021 yil sonunda %36,1°e
yiikselmistir. Altin, enerji, gida ve alkolsiiz icecekler, alkollii igecekler ve tiitiin hari¢c TUFE olarak
hesaplanan ¢ekirdek C enflasyonu yillik olarak ayni1 donemde %14,3 seviyesinden %31,9’a ulagmistir.



Y1l genelinde sektor kapanmalari ile olusan arz kisitlari, giiclii i¢ talep, kurdaki artigin fiyatlara birikimli
yansimalari, kiiresel emtia fiyatlarindaki yiikselis manset enflasyonu yukari tasimistir. Yilik UFE
enflasyonu 2020 y1l sonundaki %25,2’den 2021 yil sonunda %79,9’a ulasmistir. Ekonomik aktivitedeki
olumlu seyirle igsizlik oran1 2021 y1l sonunda bir 6nceki y1l sonuna kiyasla 1,5 puan diiserek %11,2’ye
inmistir. Ayn1 donemde isgiictine katilim orami 3,8 puanlik artis kaydederek %52,9 ile pandemi 6ncesi
seviyesini agmistir. 2021 yilinda 2 milyonu hizmet sektoriinde olmak iizere toplam 3,1 milyon kisi
istihdam edilmistir. Zamana bagli eksik istihdam, resmi issizler ve potansiyel isgliciiniin biitlinlesik
orani olan atil isgiicii oran1 2021 y1l sonunda bir onceki y1l sonuna kiyasla 5,8 puan diiserek %22,6’ya
inerken, tarihsel ortalamasinin tizerinde seyretmistir.

Merkez Bankasi (TCMB) 2020 yilin1 %17 seviyesinde bitiren politika faizini 2021 yilinin ilk 2 ayinda
sabit tutarken, mart aymda faiz enflasyonist risklerin arttif1 gerekgesiyle 2 puanlik artirnmla %19’a
cekilmistir. Nisan-agustos aylar1 arasinda politika faizi %19’da sabit tutulmus, enflasyondaki yiiksek
seviyeler dikkate alinarak siki durusun korunacagi belirtilmistir. Eyliil ayina gelindiginde ise parasal
durusun sikiliginin ticari krediler izerinde 6ngoriilenin 6tesinde bir daralma yarattigi ve enflasyondaki
yiikseligin arizi unsurlardan kaynaklandig1 gerekgesiyle politika faizinde yil sonuna kadar kademeli
sekilde toplam 5 puanlik indirim yapilmis ve faiz %14’e ¢ekilmistir. Bu donemde ticari krediler
acisindan gevsemeci, tiikketici kredileri agisindan sikilastirict bir politika bilesimi uygulanmistir. Merkez
Bankasi aralik ayinda doviz kurlarinda olusan sagliksiz fiyat olusumlar1 gerekgesiyle piyasaya toplam
7,3 milyar dolarlik dogrudan satim miidahalesinde bulunmustur. Ekonomi y6netimi aralik ayinda TL
cinsinden tasarruflar1 desteklemek adina kurdaki artigin faiz getirisinden yliksek olmasi durumunda
aradaki farkin mudiye 6dendigi stopajdan muaf Kur Korumali Mevduat uygulamasini baslatirken, bu
diizenlemenin doviz kuru istikrarina katkis1 olmustur.

Tiirkiye ekonomisinin yiiksek baz etkisiyle 2022 yilinda daha diisiik bir biiylime kaydedecegi
degerlendirilmektedir. Bununla birlikte, mali politikanin ve para politikasinin ekonomiyi destekleyici
yonde sekillenmeye devam etmesi, enflasyondaki artigin ticret artiglar ile telafi edilmesiyle harcanabilir
gelirin biiylimeyi desteklemeyi siirdiirmesi, kiiresel biiylimenin ihracat performansina olumlu etkileri
dikkate alinarak yilizde 4 ile potansiyel biiylimeye yakin bir reel GSYH artis1 kaydedilebilecegi
diisiiniilmektedir. Altin ithalatinin tarihsel ortalamalarin altindaki seyrini korumasi ve turizm gelirlerinin
pandemi Oncesi seviyesine yaklagsmasi varsayimlari ile birlikte cari dengede iyilesmenin 2022 yilinda
da devam etmesi 6ngoriilmektedir. Ancak yiiksek seyreden kiiresel enerji fiyatlari cari agiktaki diisiis
tahminleri lizerinde risk olusturmaktadir. 2022 yilinda enflasyondaki yiiksek seviyelerin korunmasi
beklenirken, enflasyonun kasim ve aralik aylarinda lehte baz etkisiyle diisecegi degerlendirilmektedir.
Ayrica 2022 yili basinda ekonomi yoOnetimi tarafindan devreye alinan bazi vergi indirimlerinin
enflasyonu bir miktar sinirlama ihtimali bulunmaktadir. Ancak jeopolitik risklerin kiiresel emtia
fiyatlarinda yukar1 yonlii harekete yol agmasi hem enflasyon hem de cari denge alanlarinda ilave
olumsuz etkiler yaratma potansiyeli tasimaktadir. Merkez Bankasi’nin sene boyunca politika faizinde
degisiklik yapmasi beklenmemekle birlikte, ekonomi yonetiminin uygulamaya koydugu Kur Korumali
Mevduat sisteminin déviz kurunda istikrarin saglanmasina destek olacagi ongdriilmektedir.



