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

Bu rapor Alllanz Yasam ve Emeklilik A.S. Dinamlk Degisken Emekllllk Yatinm Fonu’nun
01.01.2019-31.12.2019 dénemine lliskin gelismelerin, Fon Kurulu tarafindan hazirlanan
faallyet raporunun, fonun bir &ncekl yil lle karsilagtirmall olarak hazirlanmis badimsiz
denetimden gegmis yillik fon bilango ve gelir tablolarinin, badimsiz denetim raporunun,
bllango tarihi itibarlyle fon portfdy dederl ve net varlik deferi tablofarinin katilimcilara
sunuimasi amaciyla dlizenlenmistir.

| BOLUM A: 01.01.2019 - 31.12.2019 DONEMININ DESERLENDIRILMES?

2018 yilinin ikincl yarisinda baslayan dlnya ekonomilerindekl yavaslama sinyaller!
2019 yilinda da devam etmigtir. Biiyiimenin o6ncli gbstergelerinden olan PMI verileri
Incelendiinde Amerika ve Euro bélgesinde zayif verilerin geldidl gézlemlenmistir. Zira
Amerika ISM verisinin 2018 yih sonunda 54,3 icindeyken 2019 yil iginde kademell olarak
47,2 seviyesine kadar geriledigi goriilmistir. Ozellikle 2019'un ilk yansinda Amerika-Cin
arasinda ticaret griismeleri global ekonomileri etkilemistir. Euro bélgesinde ise imalat PMI
verisi 51,7 sevlyesinden 46,3 seviyesine gerilemistir. Cin ekonomisi icin Imalat PMI verisi
diger global ekonomilerden daha lyl gelmis olup, 2019 yilinda yataya yakin hareket
etmigtir. Zira 2018 yili sonunda 49,4 seviyesinde lken, 2019 yilimi 50,2 seviyesinde
kapatmistir. Amerika’da istihdam rakamlari ekonomiyi desteklerken, enflasyon verlsi
istenilen seviyenin altinda kalmigtir. Bu makro-ekonomlk gelismelere karsin global Merkez
Bankalar global likiditeyl artirarak aksiyon almistir. Amerlka Merkez Bankasi (FED), 2019
yilinda g defa faiz indirimine giderek, politika faizinl ylizde 1,50-1,75 arali§ina ¢ekmistir.
Bunun yani sira 2018 yilinda bllango kiigliten FED, 2019’un son ceyrediyle beraber
bilangosunu 413 milyar USD bllyiitm{stir. Avrupa Merkez Bankas! (ECB) Ise Kasim ayiyla
beraber varlik geri ahmlarina tekrar baglamistir. Her ay 20 mllyar EUR geri alim yapacak
olan ECB, varlik alim programinin ihtiyag duyuldugu slirece devam edecedinl bellrtmigtir.
Tim bu aksiyonlar finansal plyasalarda olumlu karsitanmigtir. 2018 yili sonunda yiizde 3,2
seviyesinde olan Amerlkan 10 yilik gdsterge faizi, 2019 yilinda ylizde 1,91 sevlyesine
kadar gerilemistir. Diger tarafta, 2.500 USD seviyesinde olan S&P 500 endeks! 2019
yiinda 3200 seviyesine ylikselmistir. Yasanan ralli hareketiyle beraber hisse senedi
carpanlan rekor seviyeye cikmistir. Amerika-Cin arasindaki ticaret gériismeleri, dénem
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dénem ylikselen jeopolitlk risklerle birlkte, altin gibl glvenli liman olarak nitelendiren
dederli maden fiyatlarinin da ylkselmesine neden olmustur.

Tiirklye ekonomisinde ise 2018 yilinin son ceyredinde ylzde 2,8 oraninda daralma
goriliirken, 2019 yiinda ekonoml kademeli olarak toparlanma sinyallerl vermistir. Zira
2019 yihnin llk ve lkinci geyrefjindeki daralma sirasiyla yiizde 2,3 ve 1,6 iken, Tirklye
GSYIH’s: yeniden biiyiime patlkasina girmis ve (glncii ceyrekte yilizde 0,9, dérdinci
ceyrekte Ise yillzde 6 oraninda blylmistiir. Béylece 2019 yili biilyllmesi yiizde 0,9 olarak
gerceklesmistir.

Ekonomlk aktiviteye paralel olarak Tilirkiye 2019 yilinda carl fazla vermigtir. TL'deki
sinirh deder kayb: ile birlikte TUFE enflasyonu hizli bir sekllde geriye gelmistir. 2018 yili
sonunda yiizde 20,8 seviyesinde bulunan manset TUFE, 2019 yili iginde tek hanelere
Inerken, seneyi yilizde 11,84 seviyesinde kapatmistir. TCMB 2019 yilinda enflasyon
patikasina baglh olarak faiz Indirimlerine gitmistir. 2018 yihinin sonunda ylizde 24
sevlyesinde olan politika faizi, 2019 yili sonunda yiizde 12 ye gerllemistir. Ontimizdekl
sene falz indirimlerinin devam etmesl beklenirken, TCMB 2020 yiliin Ik toplantisinda 75
baz puan faiz Indiimine gitmistir. Faiz indirimlerinin yam sira fonlama amaciyla Swap
piyasasi aktif olarak kullanilmistir. Yil Iginde haftalik repo lhalelerinin toplam fonlamadak!
etkisi azalirken, yapilan faiz indirimleriyle beraber ortalama fonlama faizi yiizde 11,43
seviyesine kadar gerllemistir. 2020 yilinda USD/TL kurunun artis patikasi dogrultusunda
politika faizi igin belirleylcl olmasi beklenirken, mevcut konjonktiir ekonoml ve finansal
plyasalar agisindan destekleyicidir.

2018 yilinda yasanan kur atagi ve sonrasinda ylikselen faizler dolayisiyla zora giren
sirketlerin ve yavaslayan ekonominin etkislyle BIST 100 endeksl yih ylizde 20,9 bir kayipla
kapatmigti. 2019 yilinda ise dligen faiz, stabilize olan TL ve ekonominin toparlanmaya
baslamas ile yill ézellikle son geyrektekl performansiyla yiizde 25,4 oraninda yiiksellgle
kapamigtir. Yilin son geyredinde &zelllkle enflasyondakl! diislis lle birlikte falzlerin izl bir
sekllde asadi gelmesi sirket de§erlemelerinin énemll 8iglide artmasina sebep olmustur. Bu
ivmelenmede faiz ve ekonomik toparianmanin yani sira, llkenin risk primini gésteren 5
yilik CDS oranlarinin mayis ayinda gérdigl 520 sevilyelerinden yil sonunda 280
seviyelerine kadar gerllemesi de etkili olmugtur. Endeksin performansinda ézellikle faiz
dusiisiinden ve ekonomik toparlanmadan olumiu etkilenecek sektdrler 6n plana gtkarken
son ceyrekte uzun zamandir endeksin gerisinde kalan bankacilik sektériiniin de yiikselig
trendi igine girdigi1 . gbzlemlenmigtir.

Bu bajlamda 2019 yiinin &zellikle ikinci yansinda fonlanmizda kistas &lgtitiiniin
Uzerinde pozisyon alinmig ve hisse senetlerindekl vyiiksellsten maksimum getiri
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safjlanmaya g¢alisiimistir. 2020 yili Iginde hisse senedi piyasasinin ydniinii 6zellikle
ekonomlk aktivitedekl canlanma, global ve politlkk gellsmeler ve faiz sevlyesinin
belirleyecedi diislinliimektedir.

BOLUM B: FON KURULU FAALIYET RAPORU, BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMiS
MALI TABLOLAR, FON PORTFOY DEGERI-NET VARLIK DEGERI TABLOLARI ve FON
PERFORMANSINA ILisSKkiN BILGILER

Fon kurulu faallyet raporu, badimsiz denetimden gegmis son mall tablolar, bilango
tarihi itibariyle fon portféy dederi ve net varlik degerl tablolan, performans sunum raporu
ekte yer almaktadir.

BOLUM C: FON HARCAMALARI iLE iLGiLl BiLGILER

Fon portféylinde yer alan varliklann alm satimina Yapi Kredl Yatinm Menkul
Dederler A.S. ve Yapi ve Kredi Bankasi A.S. aracilik etmektedir. Fon portféylne yapilan
pay alim satim Islemlerine ise ayrica ATA Yatinm Menkul Degerler A.S., Finans Yatinm
Menkul Degerler A.S., Oyak Yatinm Menkul Degerler A.S., TEB Yatinm Menkul Degerler
A.S., Ziraat Yatinm Menkul Degerler A.S., ING Yatinm Menkul Dederler A.S., Gedik Yatirm
Menkul Degerler A.S., BGC Partners Menkul Dederler A.S., is Yatinm Menkul Degerler
A.S., Credit Suisse AG ve Merrlll Lynch Yatinm Bank A.S. aracilik etmektedir.

S6z konusu aracilik iglemleri icin uygulanan komlisyon oranlar asadida yer
almaktadir:

I.  Pay komisyonu: ilgill kurumun komisyon tarifesine gdre 0.00009 lle 0.00095
araliinda degiskenlik gbstermektedir.
ii. Borglanma Araclari: Allm satimlarda islem tutan zerinden BIST tescll (creti
6denmektedir
lii. Yabanc pay komisyonu:0,0014
lv. Takasbank Para Piyasasi Islemlerl: lslem tutarm (Ozerinden Takasbank islem
Komlsyonu denmektedir
v.  VIOP komisyonu: 0.000294
vi. Ters Repo Iglemlerl: Gecellk ters repo ve vadeli ters repo Islemlerinde isiem
tutan {izerinden BIST tescll (cretl ddenmektedir
vii.  Altin islem komisyonu: 0.000105
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Yukaridaki komisyon oranlarina BSMV dahil oclmayip, BIST tarafindan tahsil edilen
borsa payi ve tescll licreti dahlidir.

Fon Malvarh§indan Yapilabllecek Harcamalarin Yilitk Olarak Fon Net Varhk
Degerine Orani

Asagida fondan yapllan harcamalarin yillik tutarlarinin ortalama fon toplam
dederine orani yer almaktadir.

FON: ALU Ort. Fon Net Varlik De{jerine Orani
GIDER TURU %
Fon Isletim Glderi Keslntisl 2.00756
Aracilik Komisyonu Glderl 0.15128
SPK Kayda Alma Ucreti 0.01244
Noter Har¢ ve Tasdik Giderleri 0.00008
Tescll ve tlan Giderleri 0.00123
Badimsiz Denetim Ucreti 0.00140
Saklama Giderleri 0.00942
Diger Fon Giderlerl 0.01349
TOPLAM 2.19690

Fon'un gergeklesen glder rasyosunun, ictlizilk ve izahnamede belirtilen yillik fon toplam
gider kesintlsi oranini agmamasi nedeniyle Fon'a lade tutari gergeklesmemistir.

BOLUM D: ODUNC MENKUL KIYMET ISLEMLERT VE TUREV ARAC ISLEMLERINE
ILiskIN BIiLGILER

01.01.2019 - 31.12.2019 déneminde Fon adina Vadell Islem ve Opsiyon Plyasas’’ nda
802,035,639.80 TL' lik kisa; 695,875,161.40 TL' lik uzun VIOP islem! gergeklestiriimistir.

01.01.2019 - 31.12.2019 déneminde VIOP islemlerinden elde edilen gelirler ile olusan
glderlerin detayi asagidaki gibidir:

Vadeli Islem Sézlesme Gelirleri : 134,434,327.60 TL
Vadell islem Sézlesme Giderleri : 122,693,849.20 TL
Vadell islem Sézlesmeleri Teminat Faiz Gelirleri : 3,703,741.64 TL
Vadeli islem Sézlesmelerl Islem Komisyoniar : 440,385.86 TL
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01.01.2019 - 31.12.2019 ddneminde Fon adma herhangi bir édiing menkul kiymet Isleml
gerceklestirilmemigtir.

EKLER:

1. Fon kurulu faaliyet raporu

2. Bagimsiz denetimden gegmis finansal tablolari igeren badimsiz denetim
raporu

Performans sunum raporu

4, Fon portféy degerl ve net varilk de§eri tablolar

w

e
Ersin PAK ' Burcu UZUNOGLU
Genel Miidlr Yardimcisi Direktor
(Fon Kurulu Uyesi) (Fon Kurulu Uyesl)

ALU 5 of 5



