AEGON EMEKLILIK VE HAYAT A.S.
PARA PIYASASI EMEKLILIK YATIRIM FONU
6 AYLIK RAPOR

Bu rapor Aegon Emeklilik ve Hayat A.S. Para Piyasasi Emeklilik Yatinrm Fonu'nun
01.01.2020 - 30.06.2020 dénemine iliskin gelismelerin, Fon Kurulu tarafindan hazirlanan faaliyet
raporunun, ilgili dénemin son isglini itibariyle fon portfoy dederi ve net varlik degeri tablolarinin

katihmcilara sunulmasi amaciyla dizenlenmistir.

BOLUM A: 01.01.2020 - 30.06.2020 DONEMINiIN DEGERLENDIRILMESI

2020 yilinin ilk yarisi, tim diinyada Corona virils salgininin kontrol altina alinmasi igin alinan
saglik énlemleri ve bu 6nlemlerin yarattigi ekonomik tahribati en aza indirme micadelesi ile gegti.
GCin'de gorilen pandeminin ilk vakalarindan bu yana yaklasik dokuz ay gecti, ancak Corona virtisiin
yayllimi henlz tam anlamiyla durdurulabilmis degil. Salginin kiiresel bliyime (zerine etkisi ile
ilgili gesitli tahminler yayinlanirken; genel konsensuls, krizin Lehman krizinden daha derin
sonuclari olabilecegi yéninde. Hatirlatmak gerekirse, Lehman krizinde kiresel blylime %(0,8)
olmus, gelismekte olan llkeler ise Cin sayesinde bliylime gdstermeye devam etmisti. Ancak bu

krizde hem gelismis hem gelismekte olan llke GSYH'lerinin daralma gdstermesi bekleniyor.

IMF, yayinladigi Dinya Ekonomik Gorinim Raporu glincellemesinde, daha 6nce %3,8
olarak acikladigi 2020 kiiresel daralma tahmini %4,9’a gikardi. 2021 buyumesi ile ilgili de daha
kotimser bir tahminle blylime beklentisini %5,8'den %5,4’e revize etti. Bu yil yasanacak
resesyonun 1929 Buhrani'ndan bu yana goriilen en derin resesyon oldugunu belirten IMF
Basekonomisti Gita Gopinath, ABD ekonomisinin bu yil %5,8 dedil %8,0 daralmasini, Euro
Bolgesi'nin ise %7,5 yerine %10,2 daralmasini beklediklerini belirtti. Nisan raporunda %1,2 olarak
tahmin edilen Cin blylmesi %1,0’e revize edilirken, gelismekte olan llkeler grubunun ekonomik

daralmasi %3,0 olarak tahmin edildi. Bu oran 6nceki raporda %1,0’di.

Salgina neredeyse tim gelismis lGlke merkez bankalar likidite musluklarini agarak ve mali
onlemler acgiklayarak karsilik verdi. ABD Merkez Bankasi Fed'in bilangosu 7 trilyon dolarin lzerine
cikarken, sagladigi mali tesvikler de 2,3 trilyon dolar oldu. Avrupa’da ise 1,35 trilyon euroluk
parasal destek verilirken, 750 milyar euroluk mali destek paketi konusunda anlasmaya vanildi.
Onimuzdeki dénemde de ilkelerin Uretim faaliyetlerine devam etmeleri ve ekonomilerini salgin
oncesinde oldugu gibi stirdirmelerini saglayabilmek igin, geri alinmasi ¢ok uzun yillara yayilacak
bilanco genislemesinin devam ettigine sahit olabiliriz. Mali destekler ise bltge dengesi ve borg

strduralebilirligini tehlikeye attidi icin daha kisa sureli olabilir.




Kiresel blylime igin takip ettigimiz 6ncli gostergeler en koétinin Nisan-Mayis aylarinda
geride kaldigina isaret ederken imalat ve hizmet PMI'lari pek cok bdlgede halen kritik 50
seviyesinin altinda. Temmuz ayina dair 6nci gostergeler ise Avrupa‘da hizmet PMI’larin,
Amerika’da ise hem imalat hem de hizmet PMI'larin 50.0'nin Uzerine ¢ikabilecedine isaret ediyor.
Hatirlatmak gerekirse Mart-Nisan aylarinda pandeminin vyayillmasina ilk tepkinin hava
tasimaciligini kesmek, lojistigi yavaslatmak, turistik turlari iptal etmek, okullari kapatmak ve daha
sonra madazalar, kafeler ve restoranlar gibi halka acik yerleri kapatmak olmasi nedeniyle hizmet
sektori blylk yara almisti. Avrupa ve Amerika’da bu kotl gidisin tersine déndugini goriirken
Japonya’da zayifligin her iki ana sektérde de devam ettigini gorlyoruz. Diger gostergelerden
ABD’de istihdam piyasasi, Avrupa, Amerika ve Cin‘de perakende satislar, sanayi Uretimi verileri
ylksek oranl artislar gosterirken enflasyon verileri Avrupa’da ve Amerika’da henlz talep
kosullarinin eski seviyelerinden oldukca uzak oldugunu gosteriyor. ABD'de tliketici enflasyonu son
sekiz yilin en yiiksek aylik artisini gdstererek %0.6 oldu. Onceki 3 ay fiyatlar diisiis yéniindeydi.
Ancak yillik bazda enflasyon Mayis'taki %0.1 seviyesinin ardindan Haziran'da %0.6’ya ylkseldi.
Cekirdek enflasyon yillik bazda ise %1.2'de sabit kaldi. Enflasyon aylik bazda uzun zamandir
gbrilmemis dizeyde bir artis gosterse de halen Fed'in %2.0'lik cekirdek kisisel tlketim
harcamalar (PCE) enflasyonu hedefinin oldukca altinda. Cekirdek PCE Mayis ayinda yilhk %1.2

olarak gerceklesmisti.

Turkiye'de ise reel kesim gliveni, kapasite kullanimi, PMI gibi gesitli bliylme gdstergeleri
Nisan ayinda ekonomide en koétlinin geride kaldigini ve ekonomik aktivitede kademeli bir
toparlanma oldugunu gostermisti. Haziran ayinda reel kesim gliveni aylik %22,2 artisla 89,8'e
ylkselirken, ihracat siparisleri %35,8 artti. Imalat PMI Mayis ayinda bir dnceki aya gdére 33.4 olan
en disik seviyesinden 40,9'a, Haziran ayinda ise 53,9'a yiikseldi. Ote yandan Kapasite Kullanim
Orani ise Haziran ayinda %65,8 ile halen yatinm ivmesi yaratmanin cok gerisinde. Ig talep
kosullar da heniz pandemi 6ncesi ddneme donmedi ve ihracatin zayif seyri, ikinci geyrekte cift

haneli GSYIH buiyiimesinin daralmasina neden olabilecek durumda.

TUFE enflasyonu Haziran’da %12,00'yi gecerek %12,60 oldu ve son iki ayda enflasyonda
gorilen beklenenin lzerinde artis enflasyon beklentilerinin de bozulmasina neden oldu. Son
beklenti anketinde ortalama yil sonu enflasyon beklentileri %9,50’den %10,20'ye ylkseldi.
Onimduzdeki aylarda disik Gretim, toparlanan petrol fiyatlari, hizmet sektéri fiyatlarinda
kademeli artis, ihracat mallarinda canlanma ve i¢ talep nedeniyle birim lcretlerde meydana
gelecek artig, fiyatlar Gzerinde daha fazla baski yaratacaktir. Déviz kuru istikran bu etkiyi
sinirlayabilir, ancak arz yonlu etkinin talep tarafina nazaran agir basmasi ve yillik enflasyonu 2020

sonunda beklentinin Gzerine tasimasi mimkin.

TCMB, Haziran toplantisinda politika faizini %8,25 seviyesinde sabit tutmaya ve Temmuz
2019'da baslayan 15,75 puanhk gevseme donglsiunid sona erdirmeye karar verdi. TCMB,
enflasyondaki arz yonli soklarin gegici oldugunu ve talep kosullarinin, yilin ikinci yarisinda

enflasyonda disis getirmesini bekliyor. Ancak isletmelerin ekonomik aktiviteye geri dénmesi



sonrasl, pandemi déneminde dlsen talebin yarattigi maliyet artislarini, nihai fiyatlara yansitma
egilimi icinde olmasi muhtemel. Bu nedenle, TCMB’nin bu yil daha fazla faiz indirimi yapmasi
beklenti dahilinde degil.

Ancak TCMB'nin parasal genisleme hamleleri devam ediyor. Bu dogrultuda, TCMB'nin
varliklarinin %10’una karsilik gelen tahvil alim sinirini 6niimizdeki dénemde arttirdigina sahit

olabiliriz.

Nisan ve Mayis aylarinda ihracatin %40'in Uzerinde klguldigini ve turist sayisinin ayni
dénemde %99 dusttigunit gbéz 6ntinde bulunduracak olursak, yil sonuna kadar, gecen seneye gore
dnemli miktarda déviz kaybi yasamis olacagiz. Ote yandan yabanci yatirimlarin portféy varlklarini
azaltmaya devam ettigine sahit oluyoruz. Son bir yilda hisse senedi ve tahvil piyasasinda yasanan
10 milyar dolarn askin cikis da yine ddviz lGzerinde baski yaratiyor. Buna karsilik Tirkiye'nin
gelecek 12 ayhk dénemde 180 milyar dolar tutarindaki finansman ihtiyacini g6z 6nlinde
bulundurdugumuzda, o6nimuzdeki aylarda kur Uzerindeki baskinin yukari yonli olacagini

sOyleyebiliriz. DOviz talebinin gok yliksek olmamasi ise bu etkiyi sinirlayacaktir.

Kredi oranlarinin distrilmesine ydnelik cesitli kampanyalar, kredi talebini olumlu etkilemis
gortiniyor. Ancak daha cok konut basta olmak Uzere tiketici kredilerinde gérdigimiz blytime
orani, ticari kredilerde Mayis ortasindan beri yavaslama egiliminde. BDDK'nin kredi blylmesini
artirmaya yonelik uyguladigi aktif rasyosu, bankalarin tahvil portfoylerini arttirmasina ve kredi
arzini artirmak yerine hem TL hem de YP mevduat oranlarini disirmesine neden olmus gibi
gorinidyor. Bu sayede tek haneli oranlara diisen gésterge tahvil faizleri, son dénemde yeniden
cift haneli oranlara yiikseldi. Ote yandan, bankalarin Hazine'yi finanse etmek yerine kredi arzina
yonelmesi, bltce aciginin 2020 yili sonuna kadar GSYH'nin %6,0'sina ulasmasi, i¢ borg cevirme
rasyolarinin yiiksek kalmasi, TCMB'nin faiz indirimlerini durdurmasi, CDS'nin 400 baz puan

Uzerinde kalmasi gibi nedenlerle tahvil faizlerinin ylikselmesi de muhtemel.

BOLUM B: FON KURULU FAALIYET RAPORU, FON PORTFOY DEGERI-NET VARLIK DEGERI
TABLOLARI VE FON PERFORMANSINA ILIiSKIN BILGILER

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




BOLUM C: FON HARCAMALARI ILE ILGILI BILGILER

Portféye Alinan Varliklarnn Alm Satimlarinda, Araci Kuruluslara Odenen
Komisyon Bilgileri

Fon Adi: Aegon Emeklilik ve Hayat A.S. Para Piyasasi Emeklilik Yatirim Fonu
Doénemi: 01.01.2020 - 30.06.2020
islemlere Aracilik Yapilan Kurumlar: Oyak Yatirim Menkul Degerler A.S.
Ortalama Fon Toplam Degeri: 26.383.031,73
Komisyon Tutari Komisyon Orani Ortalama Fon Toplam
(TL) (BSMV dahil) Degeri'ne Orani
Pay Alim Satim Komisyonu - 0,011025% 0,0000%
Tahvil ve Bono Kesin Alim Satim Komisyonu 911,78 0,002205% 0,0035%
Ters Repo Komisyonu 14.049,17 0,000882% 0,0533%
Vadeli Ters Repo Komisyonu - 0,001103% 0,0000%
Takasbank Para Piyasasi Komisyonu 919,86 0,002426% 0,0035%
7 Giin Uzeri Takasbank Para Piyasasi Komisyonu - 0,000003032% 0,0000%
Tutar (TL) Ortalavma“Fon Toplam
Degeri'ne Orani
Odenen Toplam Komisyon 15.880,81 0,0602%
Varlik Alim-Satim islemleri 1.168.163.430,82 4427,71%
| Ortalama Komisyon Orani 0,0014%

Fon Malvarhgindan Yapilabilecek Harcamalarin 6 Aylik Donemde Fon Net Varhk
Degerine Orani

_ ORTALAMA NET

GIDERLER TUTAR (TL) VARLIK DEGERINE
ORANI (%)

Fon Yénetim Ucreti 131.014 0,50%
Aracilik komisyon Giderleri 15.881 0,06%
Denetim Ucretleri 12.150 0,05%
Diger Giderler 8.590 0,03%
ilan Giderleri 3.548 0,01%
Saklama Hizmeti igin Odenen Ucretler 1.656 0,01%
Toplam Giderler 172.838 0,66%
Ortalama Net Varlik Degeri 26.383.032

EKLER:
1.Fon kurulu faaliyet raporu
2.30.06.2020 tarihi itibariyle fon portfoy dederi ve net varlik degeri tablolari
3.Fon performans sunum raporu



