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EMEKLILIK YATIRIM FONU
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Bu rapor Anadolu Hayat Emeklilik A.S. B.R.I.C. Ulkeler Yabanci Dedisken Emekililik
Yatirm Fonu’nun 01.01.2020-30.06.2020 doénemine iliskin gelismelerin, Fon
Kurulu tarafindan hazirlanan faaliyet raporunun, ilgili ddnemin son isgin itibariyla
fon portfoy dederi ve net varlik dederi tablolarinin katilimcilara sunulmasi amaciyla
didzenlenmistir.

BOLUM A: 01.01.2020-30.06.2020 DONEMININ DEGERLENDIRILMESi

MAKROEKONOMiK GELISMELER

Turkiye ekonomisi 2020 yilinin ilk geyredinde yildan yila %4,5 biyudi. GSYH
mevsim ve takvim etkilerinden arindiriimis olarak bir 6nceki ceyrede kiyasla %0,6
artarken, bu performans 2018 yilinin dordincli ceyredinden bu yana en zayif
goérinimi yansitti. Dinyada yilin baslarinda hissedilmeye baslayan ve Diinya
Saglik Orgiti'nin mart ayi icinde pandemi olarak ilan etti§i koronaviriis yurt
icinde de etkilerini mart ayinda gdstermeye basladi. Salginla micadele etmek
amaciyla nisan ayindan itibaren karantina onlemleri uygulanmaya baslamasiyla
salgin mayis ayinda bir miktar kontrol altina alindi. Virlisiin ekonomik faaliyet
lizerinde yarattigi tahribat ise belirgin oldu. ilk ceyrekte yildan yila %?5,7 artan
sanayi Uretimi, nisan-mayis ortalamasinda gecgen yilin ayni dénemine goére %30,9
ile sert sekilde daraldi. Haziran ayina dair gdéstergeler ise mayis ayinda dip
seviyenin gortlmis olabilecedini ve toparlanmanin basladigini diisiindiirdi. Burada
mayis ayinda is ginlu kaybi, haziran ayinda ise is glini fazlasi olmasinin da etkisi
vardi. Anket bazli géstergelerden imalat PMI ilk geyrek ortalamasi olan 50,6'dan
ikinci ceyrekte 42,7'ye geriledi, ancak haziran ayinda blylime ve daralmayi
birbirinden ayiran 50 esik seviyesinin lizerine c¢ikti. Sanayi Uretimi agisindan dnemli
bir 6nci gdsterge olan altin ve enerji disi ara mal ithalati ise nisan-mayis
ortalamasindaki yillik %21'lik gerilemenin ardindan haziran ayinda yataya yakin bir
goérinim sergiledi. Bununla birlikte otel, lokanta, kuafor gibi isletmelerin bir siire
kapali kalmasiyla salgindan en fazla etkilenen sektér olan hizmet sektdérinde
gostergeler toparlanmanin biraz daha kademeli olacagini yansitti. MUSIAD
tarafindan yayimlanan SAMEKS hizmet sektér gliven endeksinin ilk ceyrekte 45,9
olan ortalamasi ikinci geyrekte 40,5’e geriledi. Endeksin haziran ayi itibariyla salgin
dénemindeki kaybinin ancak sinirli bir kismini geri alabildi.

2019 yihim 8,7 milyar dolar fazla ile kapatan 12 aylk birikimli cari denge, ilk
ceyredin sonunda 1,2 milyar dolar fazlaya geriledikten sonra mayis ayinda 8,2
milyar dolar acia déniisti. Ilk yarida cari dengedeki kétiilesmenin ana sebepleri
salgina bagli olarak ihracat pazarlarinda yasanan kigllme ve turizm gelirlerindeki
ani durus oldu. Koronaviris salginindan istihdam piyasasi da olumsuz etkilendi.
Yilin ilk geyredinde mevsimsellikten arindirilmis olarak %12,8 seviyesinde olusan
issizlik orani yilhn ikinci ceyredine baslarken %13,8 seviyesine yilkseldi. Bununla
birlikte, kisa galisma 6denedi gibi uygulamalardan yararlananlarin issiz sayisina
dahil edilmemesi nedeniyle issizlik oraninin resmi rakamlara yansiyandan daha
ylUksek oldugu degerlendirildi.

Yurt icinde salginla micadele etmek amaciyla hem mali dnlem paketleri agiklandi
hem de para politikasi tarafinda tedbirler alindi. Yilin ilk iki ayinda 125 baz puanlik
faiz indirimi yapan Merkez Bankasli mart ayinda salginin etkilerinin yurt iginde de
hissedilmesiyle olaganisti bir toplanti yapti ve faizi 100 baz puan indirdi. Merkez



Bankasi ayrica kredi blyUmesinde belirlenen referans araliginda bulunan
bankalarin daha uygun maliyet ile fonlanmasi, bankacilik sistemine gereken tim
likiditenin saglanmasi gibi ilave énlemler de acikladi. TCMB'nin bir diger tedbiri de
bilancosundaki toplam tahvil portféylnin limitini artirarak ikincil piyasadan daha
fazla miktarda tahvil almasi oldu. Nisan ve mayis aylarinda toplam 1,5 puanlik faiz
indirimi yapan Merkez Bankasl haziran ayinda slrpriz bir sekilde faiz indirimi
yapmadi ve faizi %8,25 seviyesinde sabit birakti. Banka buna gerekge olarak
enflasyonun ana edilimindeki bozulmayi gosterirken, firma kapanmalar nedeniyle
fiyat toplamanin zorlasmasina dikkat cekti ve haziran ayinda yasanan fiyat
artislarinin tek seferlik mi yoksa kalict mi oldugunun yilin ikinci yarisindaki faiz
patikasl agisindan izlenmesi gerektigini belirtti. Merkez Bankasl nisan ayinda
yayimladigi II. Enflasyon Raporu’nda kiiresel gelismeler isiginda yil sonu enflasyon
tahminini %8,2’den %7,4 seviyesine revize etti. Yillik enflasyon vyilbasindaki
%12,2 seviyesinden ilk ceyrek sonunda %11,9'a geriledi, ancak ikinci ceyrek
sonunda %12,6 seviyesine ylikselerek Merkez Bankasi’nin tahminlerinin lzerinde
bir patika izledi. Altin, enerji, gida ve alkolslz igecekler, alkolli icecekler ve titlnd
dislayan yillik gekirdek C enflasyonu birikimli kur etkisi, kapasite kisitlari ve firma
kapanmalariyla olusan birim maliyet artislarn ve talepteki canlanmanin etkisiyle ilk
ceyrek sonundaki %10,5"ten ikinci gceyredin sonunda %11,6 seviyesine ulasti.

Mart ayi iginde 100 milyar TL olarak aciklanan ve salginin etkilerine karsi mali
politika énlemleri iceren Ekonomik Istikrar Kalkani paketi ilk yari sonunda 280
milyar TL ile GSYH'nin %6,3'Une ulastl. Pakette salgindan etkilenen sektérlere
Hazine destekli kredi imkani sunulmasi gibi maddeler yer aldi. Haziran ayinda ise
bazi tedbirlerin sireleri uzatildi. Yilin ilk iki ayinda ihml bir seyir izleyen merkezi
yobnetim bultce dengesinde, salgina karsi alinan oOnlemlerin de etkisiyle nisan
ayindan itibaren koétilesme sinyalleri alindi. Yilin basinda biltcedeki olumlu
goriinimde TCMB'nin ocak ayinda 2019 karindan Hazine hesaplarina yaptigi 40,5
milyar TL'lik aktarim ve ekonomideki toparlanma sayesinde vergi gelirlerinin
artmasi da etkiliydi. 12 ay birikimli bltce acigi GSYH’ye oranla yila basladigi %2,4
seviyesinden ilk ceyrek sonunda %2,6’ya, ikinci ceyrek sonunda da %3,5’e dogru
bozulma kaydetti. Mayis ayinda ise TCMB'nin karindan kalan 3,9 milyar TL'nin
aktarimi yapildi. Mayis ayi itibariyla bltge acigi Yeni Ekonomi Programi’ndaki
%?2,9'luk yil sonu hedefinin lizerinde seyretti. Hazine yilin ilk alti ayinda 279,4
milyar TL ile hedefledigi programin oldukca (Uzerinde ic borglanma
gerceklestirirken, i¢ bor¢glanmanin kompozisyonu altin ve déviz cinsi tahviller ile
cesitlendirildi ve getirilen yeni regllasyonlar yurt iginde faizlerin Gzerinde baski
olusmasini engelledi. Gerek BDDK'nin uygulamaya koydugu aktif rasyosu
dizenlemesinin bankalarin menkul kiymet ve kredi portféylerini blyutmelerini
saglamasi, gerekse de Merkez Bankasi'nin ikincil piyasadan tahvil alim limitini
artirmasi bu diizenlemelere érnekti.

Yilbasindan haziran ay! sonuna kadarki dénemde yurt digi yerlesikler yurt icindeki
hisse senedi, tahvil ve eurobond piyasalan kanaliyla toplam 14,9 milyar dolarhk
portfdy cikisi yaptilar. Swap piyasasindan ayni dénemdeki yabanci yatirimci gikisi
ise 19,3 milyar dolar ile gok daha belirgindi. 2019 yil sonundan haziran ay! sonuna
kadar olan dénemde Tirk lirasi ABD dolan ve eurodan olusan kur sepeti karsisinda
%15,3 deder kaybetti. BIST100 endeksi ayni dénemde TL bazinda %1,8
dederlenirken, 10 yil vadeli tahvil faizi 38 baz puan, 2 yil vadeli tahvil faizi ise 240
baz puan ile daha belirgin sekilde geriledi.

Yiln ilk aylarinda en dnemli kiresel gelismeler arasinda Cin ile ABD arasindaki
ticaret anlasmazliginin sona ermesi ve birinci faz anlasmanin imzalanmasi yer aldi.
Birlesik Krallik ocak ayi itibariyla Avrupa Birligi'nden resmen ayrilirken, 2020 yili
gecgis donemi olarak belirlendi ve ticaret anlagsmasinin 2021 yilinda devreye
girebilmesi icin taraflarin en geg bu yilin ekim ayina kadar karsilikh bir ticaret
anlagsmasi Gzerinde uzlasmasi gerekliligi dogdu. Mart ayindan itibaren ise kiiresel
iktisadi aktivitenin ve risk istahinin seyrinde koronaviriis salginina dair gelismeler
belirleyici oldu. Salgina karsi alinan karantina o©nlemlerinin etkisiyle ABD ve
Avrupa’da tarihin en sert ekonomik daralmalari gérilirken, normallesme



adimlarinin atilmasiyla mayis ayinda ekonomik gdstergelerde toparlanmalar
kaydedilmeye baslandi. Salginin vyarattigi derin etkiler, bircok uluslararasi
kurulusun kiresel biylime tahminlerini dislirmesine yol acti. IMF nisan ayinda %3
daralma olarak 6ngoérdiagi kiresel ekonomiye iliskin tahminini haziran ayinda
%4,9 daralma seviyesine revize etti. Koronaviris krizi ile miicadele etmek adina
merkez bankalari genisleyici para politikalari uygulamaya, llkeler de mali destek
paketleri aciklamaya basladilar. Mart ayina kadar faiz degisikligine gitmeyen Fed
mart ayi icinde iki kere toplanarak faizi 150 baz puan indirdi ve %0 seviyesine
cekti. Fed ayrica limitsiz bir varhik alim programi acgikladi. Avrupa Merkez Bankasi
faiz oranlarini negatif seviyede korurken, varlik alim programinin bayukligin
1,35 trilyon euroya kadar artirdi. Japonya Merkez Bankasi sinirsiz tahvil alimi
yapacadini belirtti ve faizlerin uzun bir stre artinimayacadini acikladi. Ingiltere
Merkez Bankasi ise faizde 65 baz puanlk indirim yapti. Banka’nin varhk alim
programi salgin sonrasi 745 milyar sterline ulasti. Fed, Avrupa Merkez Bankasi,
Japonya Merkez Bankasi ve Ingiltere Merkez Bankasi’'nin bilancolarindaki biyime
kiresel salginin baglamasiyla 5 trilyon dolari asarken, bu rakam 2008 kiresel
finans krizindeki 2,5 trilyon dolara gbére ¢ok daha genis kapsamli para politikasi
onlemlerinin alindigini yansitti. Avrupa Birligi icinde mayis ayinda virlisin
ekonomik etkilerine karsi acil durum o6nlemlerini igeren ortak bitceyle
olusturulmus 750 milyar euroluk bir paket onerilirken, UGye (Ulkelerin farkli
miktarlarda kredi destegdi alacagdi teklif Gzerindeki gorismeler basladi. Japonya‘da
kredi desteklerinin dahil edildigi mali paket GSYH’ye oranla %42,2'ye, ABD'de ise
%14'e ulasti. Avrupa Ulkeleri ise GSYH'lerine oranla %5 ila %10 arasinda destek
paketleri agikladilar. Normallesme adimlarinin atilmasiyla mayis ayindan itibaren
ekonomik goéstergelerde toparlanmalar kaydedilmeye baslandi. Kiresel bliyimenin
oncu gostergesi olarak takip edilen kiresel bilesik PMI endeksinin ilk ceyrekte 45,8
olan ortalamasi, ikinci ¢ceyrekte 36,7'ye indi. Ancak burada haziran ayinda ulasilan
47,7 seviyesi son 5 ayin en ylksek seviyesi oldu ve “V” seklinde bir toparlanmayi
yansitti.

Yilin kalaninda, klresel olarak pandeminin seyrine ve bunun ekonomik aktivite
Uzerindeki etkilerine ek olarak, piyasalarin dikkati ABD baskanlk secimleri ve
Ingiltere’nin Brexit siireci (zerinde olacaktir. Anketler ABD’de son dénemde
Trump’in en 6nemli rakibi olabilecek olan Demokrat Parti‘den Biden’in Trump’in
dniline gectigini gdstermektedir. Onimiizdeki dénemde yurt icinde beklentilerin
Uzerinde aciklanan haziran ayi enflasyon verisinin ardindan yilin ikinci yarisinda
Merkez Bankasi’nin nasil bir faiz patikasi olusturacagi ve son dénemde ekonomide
baslayan hizli toparlanmanin devam edip etmeyecedi yatirm ortami acisindan
temel konular olacaktir. Ayrica, yilin ilk yarisinda yogun yabanci sermaye cikiglari,
dis aclk ve kredi geri 6demeleri nedeniyle olusan doviz talebine bagl olarak
Merkez Bankasi rezervlerinin geriledigi gozlenirken, bu politikanin yilin kalaninda
doéviz kuru istikrari icin 6nemi artmis durumdadir.

BOLUM B: FON KURULU FAALIYET RAPORU ILE ILGILI BILGILER

Fon kurulu faaliyet raporu, ilgili donemin son is glini itibariyla fon portfoy dederi
ve net varlik dederi tablolari ile Fon performans sunum raporu ekte yer almaktadir.

BOLUM C: FON HARCAMALARI ILE ILGILI BILGILER

i. Yabanci Menkul Kiymetler: islem vyapilan llke ve araci kuruma gore
belirlenen tarifeler uygulanir

ii. Borglanma Araclari: Islem tutan (zerinden alim-satim islemlerinde
0.000014+BSMV

iii. Ters Repo Islemleri: islem tutan (zerinden O/N islemlerinde ve diger vadeli
islemlerde 0,0000055*Gun sayisi+BSMV
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iv. Takasbank Para Piyasasi Islemleri:

1 ginden 7 gine kadarki

vadeli

islemlerde islem tutar Gzerinden 0,000021+BSMV ve 7 glinden uzun vadeli

islemlerde 0,0000028*Glin sayisi+BSMV

V. Vadeli islemler: Islem tutan Gzerinden alim satim islemlerinde 0,0002+BSMV

Fon Malvarligindan Yapilabilecek Harcamalarin 6 Aylik Donemde Fon Net

Varlik Degerine Orani

Asadida fondan yapilan harcamalarin 6 aylik tutarlarinin ortalama fon toplam

dederine orani yer almaktadir.

ABE Fon Gider Bilgileri

Dénem Ici Ortalama Fon
Toplam Degerine Orani (%)

Ihrac izni Giderleri 0,00%
Tescil ve Ilan Giderleri 0,00%
Sigorta Giderleri 0,00%
Noter Ucretleri 0,00%
Bagimsiz Denetim Ucreti 0,00%
Alinan Kredi Faizleri 0,00%
Saklama Ucretleri 0,03%
Fon Yoénetim Ucreti 1,10%
Hisse Senedi Komisyonu 0,00%
Tahvil Bono Komisyonu 0,00%
Gecelik Ters Repo Komisyonu 0,00%
Vadeli Ters Repo Komisyonu 0,00%
TPP Komisyonu 0,00%
Yabanci Menkul Kiymet Komisyonu 0,10%
Vergi ve Diger Giderler 0,00%
Tlrev Araglari Komisyonu 0,00%
Merkezi Kayit Kurulusu A.S. Komisyonlari 0,00%
Diger Giderler 0,06%
TOPLAM GIDERLER 1,29%

DONEM ICi ORTALAMA FON TOPLAM DEGERI

439.611.616,63

EKLER:

Fon kurulu faaliyet raporu

Performans sunum raporu

PN

30.06.2020 tarihi itibariyla fon portféy dederi ve net varlik dederi tablolari

Odiing menkul kiymet igleri ve tiirev arag islemleri




