ANADOLU HAYAT EMEKLILIK A.S
BORCLANMA ARACLARI GRUP
EMEKLILIK YATIRIM FONU
01.01.2019-31.12.2019 DONEMI FAALIYET RAPORU

Kurulug Tarihi :21.01.2004

Ihrag Tarihi : 25.08.2004

Fon Tutart : 1.000.000.000-TL
Pay Adedi : 100.000.000.000-pay
Fon Toplam Degeri : 69.346.062-TL
Menkul Kiymetler Deger Artist : 7.205.154-TL

Cari Donem Gelir Gider Farki :13.671.955-TL

Ihrag Degeri :0,011135-TL
02.01.2020 Pay Degeri : 0,068745-TL

Ihrac Tarihine Gore Verim : %517,38
31.12.2018-31.12.2019 Verimi : %25,82

Fon Tiirti ve Tipi : Borglanma Araglari Emeklilik Yatirim Fonu

2018 yili verimi %31,63 olan Anadolu Hayat Emeklilik A.S. Borg¢lanma Araglari Grup Emeklilik
Yatirm Fonu’nun 2019 yili verimi %25,82 olarak gerceklesmis; belirtilen donemlerde performans
kriterinin getirisi sirayla %29,40 ve %24,43 olmustur. 31.12.2019 itibartyla tiim katilma belgelerinin
%1,01’1 dolasimda kalmustir.

Fon portf6yliniin %75,17°si kamu dis bor¢lanma araglari, %3,99°u ters repo, %0,56’s1 vadeli islem
teminati, %1,47°si Tirk 6zel sektor bor¢lanma araglari, %16,45’i kamu i¢ bor¢lanma araglari ve
%2,36’s1 vadeli mevduattan olugmustur.

2018 yilinda 4.771.680-TL olan Menkul Kiymetler Deger Artist 2019 yilinda 7.205.154-TL olarak;
2018 yilinda 12.863.495-TL olan Cari Donem Gelir-Gider farki 2019 yilinda 13.671.955-TL olarak
tahakkuk etmistir.

Fon performans kriteri olarak; %25 BIST-KYD Kamu Eurobond USD- (TL) Endeksi + %20 BIST-
KYD OSBA Eurobond USD- (TL) Endeksi + %30 BIST-KYD Kamu Eurobond EUR-(TL) Endeksi +
%10 BIST-KYD Repo (Briit) Endeksi + %15 BIST-KYD 1 Aylik Mevduat (TL) Endeksi’ni hedef
almaktadir.

Anadolu Hayat Emeklilik A.S. Bor¢lanma Araglar1 Grup Emeklilik Yatirim Fonu’nun Sermaye Piyasasi
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 31.12.2019 tarihli Bilangosu ile Kar ve Zarar Tablolarini ilgili Yonetmeligin 32. maddesi
geregince onaylariniza sunariz.

Saygilarimizla,
ANADOLU HAYAT EMEKLILIK A.S
BORCLANMA ARACLARI GRUP
EMEKLILIK YATIRIM FONU
Fon Kurulu
Tarih: 23.03.2020
Yilmaz Ertiirk Tuna Ugun Mine Kumcuoglu
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01.01.2019-31.12.2019 DONEMININ DEGERLENDIRMESI

MAKROEKONOMiK GELISMELER

2019 vyihinda kiresel ekonominin blylime hizi yavaslamistir. 2018'de ilk isaretlerini
vermeye baslayan kliresel ekonomik aktivitedeki ivme kaybi 2019 yilinda devam ederek
dinya geneline yayllmistir. Bu gelismede, basta ticareti sinirlayan tesebblisler olmak Uzere
jeopolitik belirsizlikler ve gelismekte olan (lkelerin kendilerine 6zgl sebeplerle
makroekonomik gdéstergelerinin bozulmasi etkili olmustur. IMF, 2018 yilinda %3,6 olan
global buyimenin 2019 yilinda %?2,9’a geriledigini tahmin etmektedir. Korumaci ticaret
politikalari, zayif talep kosullari ve emtia fiyatlarindaki ilmh seyre bagli olarak diinya
genelinde enflasyon gerilemis, bu kapsamda ©onde gelen merkez bankalar para
politikalarini gevsetmistir. 2019 yilinda ABD Merkez Bankasi politika faizini ¢ kez
disirmis, Avrupa Merkez Bankasi hem faiz indirimine gitmis hem de varlik alimlarina
tekrar baslamistir. 2019°da birgok gelismekte olan lilke merkez bankasi da faiz indirim
karari almistir. Ticaret savaslarina iliskin gelismeler, para politikalarindaki degisimler ve
jeopolitik risklerin artmasiyla kiresel sermaye akimlar yil boyunca dalgal bir seyir
izlemistir. IMF tarafindan Ocak 2020’de aciklanan tahminler, kiresel ekonominin 2020
yilinda gelismekte olan (Ulkeler 6nculiginde bir miktar toparlanabilecedine isaret
etmektedir. BlUyUmenin, gelismis Ulkelerde 0,1 puan dlslUsle %1,6, gelismekte olan
Ulkelerde 0,7 puan artisla %4,4, global ekonomide ise 0,4 artisla %3,3 dlzeyinde
gerceklesecedi tahmin edilmektedir. Ticaret savasina iliskin gelismeler ve jeopolitik riskler
2020 yilinda da kuresel risk algisini olumsuz etkileyebilecektir. Global ekonomide blyime
ve gelismis Ulkelerdeki distk faizler nedeniyle kiresel likidite kosullarinin gelismekte olan
Ulkeler lehine bir miktar iyilesmesi beklenmektedir. 2020 yilinda global ekonominin 2019
yili 6ncesindeki performansina dénmese de sinirli bir toparlanma kaydedecedi, bu egilimin
sonraki yillarda da sirecedi 6ngorilmektedir. Gelismis ve gelismekte olan Ulkelerin bliylime
oranlar arasindaki farkin gelismekte olan Ulkeler lehine bir miktar acilacadi, gelismis
Ulkeler arasindaki biyume performanslarinin ise farklilasacagi tahmin edilmektedir.
Oniimizdeki iki yillik dénemde kiiresel ekonomik biiyimenin ortalama %3,35 civarinda
seyretmesi beklenmektedir Korumaci ticaret politikalari ve Kasim 2020'deki ABD segimleri
ile ABD'nin dis politikasinda izleyecedi yol haritasina bagli olarak giindeme gelebilecek
jeopolitik gelismeler kiresel ekonomi ve piyasalar Uzerinde belirsizlik unsuru olabilecektir.
Gelismis Ulkelerin ekonomik aktiviteyi destekleyici para politikalarini sirdirmesi, bu
durumun gelismekte olan Ullkelere yénelik sermaye akimlarini olumlu yénde etkilemesi
6ngorialmektedir. Bu temel beklentilere karsin, ocak ayinda ortaya gikan Cin kaynakli yeni
virts salgini kiresel ekonomiye dair blylime tahminleri Uzerinde ciddi bir risk unsuru
olusturmaktadir.

2018 yilinin son geyredinden itibaren yillik bazda daralmaya baslayan Tlrkiye ekonomisi
2019 yihinin Uglncl cgeyredinde tekrar blUyUmeye baslamistir. Net ihracatin katkisinin
negatife dénmesine karsin tiketim harcamalarinin olumlu etkisiyle Turkiye ekonomisi 2019
yilinin Gglncl geyregdinde yillik bazda %0,9 biaylme kaydetmistir. Son ceyrekte ise yillik
GSYH biyumesi %6’ya ulasarak beklentileri agsmistir. Baylimeye katki tiketim ve stok



artisindan kaynaklanmis, yatinmlar bliiyime kaydedememistir. 2019 yilinin ilk yarisinda
bliyimeyi yukarn tasiyan dis ticaret dengesi ise ikinci yarida blylUmeye negatif etki
yapmistir. 2019 yilinin tamaminda ekonominin bliyime orani %0,9'a ulasarak, resmi hedef
olan %0,5'in Uzerine c¢ikmis olsa da, %4-5 araliinda oldugu hesaplanan potansiyel
baylmenin altinda kalmistir. 2020 yilinda ise blylimenin %4,0 seviyelerine ulasabilecedi
ongorilmektedir. Zayiflayan ig talep, dislik seyreden petrol fiyatlarni ve artan turizm
gelirlerinin de etkisiyle Temmuz 2019'dan itibaren fazla veren aylik cari islemler dengesi,
kasim ve aralik aylarinda dis ticaret acigindaki genislemeye bagl olarak yeniden acik
vermistir. 2019 yilinin tamaminda cari fazla 1,7 milyar dolar olmustur. Cari islemler
hesabinin, 2020 vyilinda yeniden sinirli dizeyde acik vermeye baslayacagr tahmin
edilmektedir. 2019 yilinda, yerel segimlerin, ekonomiyi destekleyici yonde alinan kararlarin
ve ekonomideki yavaslamaya paralel olarak zayif seyreden vergi gelirlerinin etkisiyle bitge
aciginda hizh bir artis kaydedilmistir. 2019 yili blitce acigi onceki yilla gére %69,9
genisleyerek 123,7 milyar TL olmustur. Bu donemde faiz giderleri ve faiz disi harcamalar
hizli ylkselis kaydederken, vergi gelirlerindeki artis enflasyonun gerisinde kalmistir. Sonug
olarak 2019 sonunda blitce aciginin GSYH’ye orani Yeni Ekonomi Programi'nda (YEP)
0ngorilduga gibi bir 6nceki yila kiyasla 1 puan artarak %?2,9 diizeyine ylkselmistir. Resmi
hedeflerde, bu oranin 2020'de ayni dlizeyde kalmasi planlanmaktadir. Eylil 2018'de
gerceklestirilen glglli parasal sikilastirmanin ardindan, zayif i¢ talep kosullarina, TL'nin
gorece istikrarli bir seyir izlemesine, yiksek baz etkisine ve emtia fiyatlarindaki iliml seyre
bagl olarak enflasyon 2019 yilinda gerileme egilimi sergilemistir. 2019 sonunda %11,84
dizeyinde gerceklesen yillik TUFE enflasyonunun, 2020 yilinda %10 civarina gerileyecedi
tahmin edilmektedir. Issizlik orani Kasim 2019’da énceki yilin ayni dénemine gére 1 puan
artarak %13,3 seviyesinde yilkselmistir. YEPte issizlik oraninin 2020 sonunda %11,8
dizeyinde gergeklesecedi 6ngorilmektedir. Enflasyondaki iyilesme ve elverigli kiresel
likidite kosullari paralelinde TCMB, 2019 yilinin ikinci yarisinda faiz indirimlerine baslamistir.
Sene basinda %24 olan politika faiz orani Temmuz, Eylil, Ekim ve Aralik aylarinda yapilan
toplam 12 puanlik indirim sonrasi %12 dizeyine gerilemistir. TCMB, yil boyunca zorunlu
karsilik oranlarinda yaptigi dedisikliklerle finansal istikrari gézeten ve kredi bliyimesini
destekleyen politikalar uygulamistir. 2020 yilinda enflasyondaki gelismelere paralel olarak
daha sinirli dizeyde faiz indirimleri beklenmektedir. Kredi talebi, yilin ilk yanisindaki faiz
oranlarinin ylksek seviyesine, sirketlerin borg azaltma egiliminin stirmesine ve dlstk hane
halki talebine bagli olarak zayif seyretmistir. TCMB'nin faiz indirimleri ve zorunlu karsilik
politikalarindaki degdisiklikler sonrasi sektoriin TP kredi bakiyesinde belirgin bir artis
g6zlenmeye baslanmistir. 2020 yilinda ic talepte anlamh bir toparlanma olacadi, Avrupa
ekonomilerindeki zayif gérinimuin de etkisiyle net ihracatin bliylimeye katkisinin sona
erecedi tahmin edilmektedir. Ancak, blylUmeyi destekleyici yondeki para ve maliye
politikalarina ragmen Tirkiye ekonomisi tahmin dénemi boyunca uzun vadeli ortalamasinin
altinda bir bliyiime performansi sergileyebilecektir. Ekonomiyi destekleyici yéndeki para ve
maliye politikalari ile mevcut jeopolitik risklerin enflasyondaki dlsis edilimini
sinirlayabilecedi tahmin edilmektedir.



