ALLIANZ YASAM VE EMEKLILIK A.S.
DENGELI DEGISKEN
EMEKLILIK YATIRIM FONU
YILLIK RAPOR

Bu rapor Allianz Yasam ve Emekllllk A.S. Dengell Deglsken Emeklilik Yatinm Fonu’nun
01.01.2019-31.12.2019 ddnemine iliskin gelismelerin, Fon Kurulu tarafindan hazirlanan
faaliyet raporunun, fonun bir dncekl yil lle karsilastirmal olarak hazirlanmig bagimsiz
denetimden gegmls yilik fon bllango ve gelir tablofarinin, badimsiz denetim raporunun,
bllango tarihl Itibariyle fon portfdy dederl ve net varlik dederl tablolarimin katilimolara
sunulmasi amaciyla diizenlenmistir.

| BOLUM A: 01.01.2019 - 31.12.2019 DONEMININ DEGERLENDiIRILMESI

2018 yilinin Ikincl yarnisinda baglayan dinya ekonomilerindeki yavaglama sinyalleri
2019 yiinda da devam etmigtir. Blyldmenin &ncii godstergelerinden olan PMI veriler
incelendijinde Amerlka ve Euro bélgesinde zayif verllerin geldi§l gézlemlenmistir. Zira
Amerlka ISM verisinin 2018 yih sonunda 54,3 igindeyken 2019 yili iginde kademell olarak
47,2 seviyesine kadar geriledi§i gériilmistiir. Ozellikle 2019’un llk yanisinda Amerlka-Cin
arasinda ticaret goriismeleri global ekonomileri etkilemistir. Euro bélgesinde ise imalat PMI
verisi 51,7 seviyesinden 46,3 seviyesine gerilemistir. Cln ekonomlsi icin imalat PMI verisl
diger global ekonomllerden daha lyl gelmis olup, 2019 yilinda yataya yakin hareket
etmigtir. Zira 2018 yih sonunda 49,4 seviyesinde iken, 2019 yihm 50,2 seviyesinde
kapatmigtir. Amerika‘da istihdam rakamlar ekonomlyi desteklerken, enflasyon verisi
Istenilen seviyenin altinda kalmigtir. Bu makro-ekonomik gelismelere kargin global Merkez
Bankalar global liklditeyl artirarak akslyon almigtir. Amerlka Merkez Bankasi (FED), 2019
yilinda (i¢ defa falz Indirimine giderek, politika faizini ylizde 1,50-1,75 aralifina ¢ekmistir.
Bunun yani sira 2018 yilinda bilango klgllten FED, 2019'un son c¢eyreglyle beraber
bllangosunu 413 milyar USD billyltmdagtilr. Avrupa Merkez Bankasi (ECB) Ise Kasim ayiyla
beraber varlik geri alimlarina tekrar baglamigtir. Her ay 20 mllyar EUR geri alim yapacak
olan ECB, varlik alim programinin lhtlyag duyuldugu siirece devam edecedinl belirtmistir.
Tdm bu akslyonlar finansal plyasalarda olumlu karsilanmigtir. 2018 yili sonunda yiizde 3,2
seviyesinde olan Amerikan 10 yillk gdsterge faizi, 2019 yiinda ylizde 1,91 seviyesine
kadar gerllemistir. Diger tarafta, 2.500 USD seviyesinde olan S&P 500 endeksi 2019
yilinda 3200 seviyesine ylkselmistir. Yasanan ralli hareketiyle beraber hisse senedi
carpanlan rekor seviyeye cikmustir. Amerika-Cin arasindakl ticaret gériismelerl, dénem
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doénem yilkselen jeopolitik risklerle birlikte, altin glbl glvenli liman olarak nitelendiren
degerll maden flyatlannin da ylikselmesine neden olmustur.

Tirkiye ekonomisinde Ise 2018 yilinin son geyredinde yiizde 2,8 oraninda daralma
gérilirken, 2019 yilinda ekonomi kademeli olarak toparlanma sinyalleri vermigtir. Zlra
2019 yilinin ilk ve ikinci geyregindekl daralma sirasiyla ylizde 2,3 ve 1,6 iken, Tirkiye
GSYiH's1 yeniden blylime patikasina girmis ve Uglincli ceyrekte ylzde 0,9, dérdiincii
ceyrekte ise yiizde 6 oraninda blylimugstlr. Bdylece 2019 yil biiyiimesi yiizde 0,9 olarak
gergeklesmistir.

Ekonomik aktlviteye paralel olarak Tlrklye 2019 yilinda cari fazla vermigtir. TL'deki
sinirh deder kaybi lle birlikte TUFE enflasyonu hizli bir sekilde gerlye gelmistir. 2018 yili
sonunda yiizde 20,8 seviyesinde bulunan manget TUFE, 2019 yili Iginde tek hanelere
Inerken, seneyl ylzde 11,84 seviyesinde kapatrmstir. TCMB 2019 yilinda enflasyon
patikasina bagh olarak faiz Indirimlerine gitmistir. 2018 yilinin sonunda ylzde 24
sevlyesinde olan politika faizi, 2019 yili sonunda yiizde 12 ye gerilemistir. Oniimiizdekl
sene faiz indirimlerinin devam etmesl beklenirken, TCMB 2020 yilimin ik toplantisinda 75
baz puan falz Indirimine gltmistir. Faiz indirimlerinin yani sira fonlama amaciyla Swap
piyasas! aktif olarak kullanilmigtir. Yii Iginde haftalik repo ihalelerinin toplam fonlamadaki
etkisl azalirken, yapilan falz Indirimleriyle beraber ortalama fonlama faizi ylizde 11,43
seviyesine kadar gertlemistir. 2020 yilinda USD/TL kurunun artis patikasi dogrultusunda
politika faizl igin belirleylcl olmasi beklenirken, mevcut konjonktiir ekonomi ve finansal
plyasalar agisindan destekleyicidir.

2018 yilinda yasanan kur atagi ve sonrasinda yiikselen faizler dolayisiyla zora giren
sirketlerin ve yavaglayan ekonominin etkislyle BIST 100 endeksl yili yllzde 20,9 bir kayipla
kapatmigti. 2019 yilinda Ise diisen falz, stabilize olan TL ve ekonominin toparlanmaya
baslamasi lle yii dzellikle son geyrekteki performansiyla ylizde 25,4 oraninda yiikselisle
kapamigtir. Yilin son geyredinde 6zellikle enflasyondaki diisils lle birlikte faizlerin hizli bir
sekllde asagi gelmesi sirket degerlemelerinin énemll &lglide artmasina sebep olmustur. Bu
Ivmelenmede falz ve ekonomik toparlanmanin yani sira, llkenin risk primini gésteren 5
yilik CDS oranlannn mayis ayinda goérdidld 520 sevlyelerinden yil sonunda 280
sevlyelerine kadar gerilemesl de etkill olmustur. Endeksin performansinda 6zellikle faiz
digiisiinden ve ekonomik toparlanmadan olumlu etkllenecek sektérier én plana cikarken
son geyrekte uzun zamandir endeksin gerisinde kalan bankacilik sektérinin de yilksells
trend! Igine girdiglh gézlemlenmigtir.

Son Ikl yilda endeksin gerisinde kalan bankacilik endeksi diigen enflasyon ve falz
oranlarini olumiu ydnde flyatlayarak borsanin Ozerinde %36 Ik bir getirlyle 2019u
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kapamigtir. 2019 yilinda performansi olumlu ayrigan sektdrler bankacilik, demir celik ve
otomotlv olurken, olumsuz aynsan sektérler ise rafinaj, savunma sanayl, petrokimya ve
gayrimenkul olmustur.

BOLUM B: FON KURULU FAALIYET RAPORU, BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIiS
MALI TABLOLAR, FON PORTFOY DEGERI-NET VARLIK DEGERI TABLOLARI ve FON
PERFORMANSINA IL1SKIN BiLGILER

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

BOLUM C: FON HARCAMALARI iLE iLGILI BILGILER

Fon portfdylinde yer alan varliklarin alim satimina Yap!i Kredl Yatinm Menkul
Dederler A.S. ve Yapl ve Kredl Bankasi A.S. aracihk etmektedir. Fon portféyiine yapilan
pay alim satim Islemlerine ise aynca ATA Yatinm Menkul Degerler A.S., Gedlk Yatinm
Menkul Degerler A.S., BGC Partners Menkul Degerler A.S., Finans Yatirrm Menkul Dederler
A.S., Deniz Yatinm Menkul Dederler A.S., Is Yatinm Menkul Dederler A.S., Oyak Yatirnm
Menkul Dederler A.S., Unlii Menkul Degerler A.S., ING Menkul Dederler A.S., TEB Yatinm
Menkul Dederler A.S.,Garantl Yatirrm Menkul Dederler A.S. aracilik etmektedir.

So6z konusu aracilik Islemlerl Igin uygulanan komlsyon oranlan agadida yer
almaktadir:

. Pay komisyonu: llgili kurumun komisyon tarifesine gére 0.00015 lle 0.0004
araliinda degiskenlik gstermektedir.
il. Borglanma Araclari: Alm satimlarda Islem tutan {zerinden BIST tescll {icretl
ddenmektedir.
lil. Yabanc pay komisyonu: 0,0014
iv. Takasbank Para Piyasasi Islemleri: Islem tutan (zerinden Takasbank lslem
Komisyonu édenmektedir.
v. VIOP komisyonu: 0,00005 ile 0.000294 arasi
vi. Ters Repo Islemlerl: Gecellk ters repo ve vadeli ters repo Islemlerinde Islem
tutan (izerinden BIST tescil licreti Sdenmektedir.
vil.  Altin islem komisyonu: 0.000105
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Yukandakl komisyon oranlarina BSMV dahlil olmayip, BIST tarafindan tahsll edllen
borsa payi ve tescil {icreti dahildir.

Fon Malvarhi§indan Yapilabllecek Harcamalarin Yillik Olarak Fon Net Varlik
Dederine Oram

Asagida fondan yapilan harcamalarin yilik tutarlarinin ortalama fon toplam
degerine orani yer aimaktadir.

FON: ALS Ort. Fon Net Varhik Ded§jerine Orani
GIDER TURD %
Fon Isletim Giderl Kesintisi 2.00756
Aracihk Komisyonu Giderl 0.07872
Diger Fon Giderlerl 0.01051
SPK Kayda Alma Ucreti 0.01214
Noter Harg ve Tasdik Giderleri 0.00002
Tescll ve {lan Giderlerl 0.00037
Bagimsiz Denetim Ucreti 0.00146
Saklama Glderleri 0.01249
TOPLAM 2.12325

Fon’un gerceklesen gider rasyosunun, Igtlizilk ve izahnamede belirtilen yillik fon toplam
glder kesintisi orantrmi agmamasi nedenlyle Fon‘a iade tutan gergeklesmemistir.

BOLUOM D: 6DUNGC MENKUL KIYMET ISLEMLER! VE TUREV ARAC ISLEMLERINE |
| ILisKkiN BILGILER

01.01.2019 - 31.12.2019 ddneminde Fon adina Vadell islem ve Opsiyon Plyasasi’ nda
1,101,226,472.36 TL' lik kisa; 1,145,902,196.76 TL' Ilk uzun VIOP isleml
gerceklestiriimigtir.

01,01.2019 - 31.12.2019 déneminde VIOP Iglemierinden elde edilen gellrler lle olusan
giderlerin detayi agadidaki gibidir:

Vadeli {slem Sozlesme Gelirlerl : 115,752,030.81 TL
Vadell islem S&zlesme Glderler : 124,411,263.77 TL
Vadeli islem Sézlesmeleri Teminat Falz Gelirlerl : 3,200,047.26 TL
Vadell fslem Sézlesmelerl Islem Komisyonlar : 672,792.38 TL
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01.01.2019 - 31.12.2019 déneminde Fon adina herhangi bir édiing menkul kiymet iglemi
gerceklestiriimemigtir.

EKLER:

1. Fon kurulu faaliyet raporu

2. Bagimsiz denetimden gecmis finansal tablolari iceren badimsiz denetim
raporu

3. Performans sunum raporu

4. Fon portféy degeri ve net varlik dederi tablolar

Ersin PAK Burcu UZUNOGLU
Genel Midiir Yardimcisi Direktor
(Fon Kurulu Uyesi) (Fon Kurulu Uyesl)
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