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Bu rapor Ziraat Hayat ve Emeklilik A.S Dedisken Emeklilik Yatirirm Fonu’nun ( Fon, Hayat
ve Emeklilik A.S Esnek Emeklilik Yatinm Fon’u unvani ile kurulmus olup, Ziraat Hayat ve
Emeklilik A.S. Esnek Emeklilik Yatirrm Fonu’nun unvani 11.05.2017 tarihi itiban ile
Rehbere uyum kapsaminda “Ziraat Hayat ve Emeklilik A.S. Degisken Emeklilik Yatirim
Fonu” olarak degistirilmistir.) 01.01.2020-30.06.2020 donemine iliskin gelismelerin, Fon
Kurulu tarafindan hazirlanan faaliyet raporunun, ilgili ddnemin son isglinu itibariyle fon
portféy dederi ve net varlik dederi tablolarinin katimcilara sunulmasi amaciyla
dizenlenmistir.

BOLUM A: 01.01.2020-30.06.2020 DONEMiININ DEGERLENDiIiRiLMESi

Yilin ilk ceyredinde Cin‘de ortaya cikan ve dlinyaya yayilan koronaviris salgini piyasalar
olumsuz etkiledi. 2002-2003 vyillan arasinda ortaya c¢lkan SARS virlsd ile
karsilastirildiginda yayillma hizi ylksek olan koronavirlis, Subat ayinda o6nce Cin’‘de
ekonomik faaliyetin durmasina neden olurken, Mart ayinda Avrupa ve ABD basta olmak
lzere diinyada sosyal hayatin neredeyse bitmesine neden oldu. Havayolu sirketleri basta
olmak Uzere birgok sektorde is akislari kesintiye udgradi. Alinan karantina tedbirleriyle
birlikte tedarik zincirlerinde ciddi bozulmaya yol acan salgin, ekonomilerde hem arz hem
talep ydnli soku yaratarak derin durgunluk endiselerine yol acti. Mart ayl sonunda salgini
kontrol altina almay! basaran Cin‘de bazi éncl verilerde toparlanma gdézlense de, basta
ABD’'de olmak (zere makroekonomik verilerde ciddi oranda bozulmalar gdzlendi.
Koronavirlsin yarattigi etkiyi en aza indirmek icin ilk asamada merkez bankalar devreye
girerken, sonrasinda hikimetler de ciddi tesvik paketleri acgikladilar.

Mart ayinda yapilan iki olagantstt toplantiyla birlikte ABD Merkez Bankasi (FED) politika
faiz oranini sifira (toplamda faiz indirimi 150 baz puan olmak Uzere) yaklastirdi. Ayrica
sinirsiz tahvil alimi kararn alan FED, kiresel olcekte ABD dolar likiditesi saglanmasini
glvence altina almak icin 14 merkez bankasiyla gecici déviz takasi (swap) hatti olusturdu
ve repo hamleleriyle piyasalardak yasanan dalgalanmanin éniine gegmeye calisti. Avrupa
Merkez Bankasi (ECB) da faiz oranlarinda dedisiklige gitmezken, Mart ayinda 750 milyar
avro ile baslatilan Pandemi Acil Varlik Aiim Programi'ni (PEPP) Haziran ayinda 600 milyar
avro artirarak 1.35 trilyon avroya cikartti. Japonya Merkez Bankasi (BOJ) hazine tahvili
alimlarina iliskin siniri kaldinip, sirket tahvili alimlarini da iki katina c¢ikararak parasal
genislemeye giden diger kiresel merkez bankalarinin arasina katildi. Merkez bankalarinin
aksiyonlarina ek olarak hikimetler de diinyada toplami 8 trilyon ABD dolarina yaklasan
tesvik paketleri acikladilar.

2020 yiinin ilk aylarinda ABD'de issizlik orani 50 yilin en distigu olan %3.5 seviyesine
gerilemisken, salgin dénemi etkileriyle Haziran ayi sonu itibariyle %11.1'e yUkseldi. Nisan
ayinda dip yapan 6ncli ekonomik gdstergeler Haziran ayi sonuglariyla, FED basta olmak
Uzere merkez bankalarindan ve hikimetlerden gelen oladanisti tesvikler sayesinde
ekonomilerin "V" seklinde toparlanma gosterecedine isaret etti.

Yurt icinde de gerek Merkez Bankamiz (TCMB) gerekse de hikimet ekonomiyi
desteklemek adina tedbirler agikladi. 2020 yilinin ilk 6 ayinda TCMB tarafindan toplamda
375 baz puanlik indirim yapildi. 30 Nisan’daki TCMB Enflasyon Raporu’nda 2020 yil sonu
enflasyon tahmini %8.2 seviyesinden %?7.4 seviyesine indirildi. TCMB, Haziran ayi
toplantisinda ise enflasyondaki seyri izlemek (lizere faiz indirimlerine ara vererek ‘bekle
gor’ politikasina gecti.



TCMB gegici bir sire icin, piyasa yapici bankalara Issizlik Sigortasi Fonu'ndan satin
aldiklari devlet i¢ borglanma senetlerini TCMB'ye satma ve piyasa yapiciidi sistemi
kapsaminda agik piyasa islemleri gercevesinde taninan likidite imkanini belirli oranlar
dahilinde artirma olanaklan sadlanacagini duyurdu. Ayrica bankalarin Tirk Lirasi ve
yabanci para likidite yonetimlerinde esnekligin artiriimasina, TL cinsi ihracat ve doviz
kazandirici hizmetler igin reeskont kredisi kullandiriimasina karar verildi. Mali tarafta ise
hikiimet, koronaviriis salginin etkilerini azaltmak amaciyla hazirladi§i Ekonomik Istikrar
Kalkani paketiyle 100 milyar lirallk bir kaynak setini devreye aldigini duyurdu. Destek
paketinde cesitli sektorlere ait vergi ve SGK primlerinin ertelenmesi, Kredi Garanti Fonu
limitinin 25 milyar liradan 50 milyar liraya cgikartilmasi, nakit akisi bozulan firmalarin
bankalara olan kredi anapara ve faiz édemelerinin asgari 3 ay 6telenmesi, kisa calisma
o0denegdi uygulamasinin devreye alinmasi, ihtiyag sahibi ailelere yardim, en dislik emekli
maasinin yukseltilmesi gibi tedbirler yer aldi.

Yurt disinda koronavirlisiin ekonomiler Gzerinde yaptigi tahribatlar izlenirken, yurt iginde
aciklanan veriler Tirkiye ekonomisinin ilk geyrekte gigli bir biyime sergiledigine isaret
etti. Oncli ekonomik veriler koronaviriis salgini éncesi seviyelere ulasti. Haziran ayi sonu
itibariyle yillik enflasyon ise %12.62 olarak gergeklesti.

Gelismis ve gelismekte olan Ulke borsalari yilin ilk yarisinda deder kaybettiler. Piyasalarda
dalgalanmalarin tarihi yiksek seviyelere ciktidi ilk ceyrekte paritelerde de genis bir bantta
dalgalanmalar goézlendi. Mart ayinda ABD dolan likiditesine ydnelik endiselerle ABD dolari
ciddi talep gordi. %0.32 seviyesine kadar gerileyen ABD 10 yillik tahvil faizi ilk yariyi
%0.67 seviyesinden tamamlarken, kiresel zayif talep ve Rusya-Suudi Arabistan arasinda
petrol fiyati konusunda yasanan anlasmazlik etkisiyle petrol fiyatlar geriledi. Sermaye
cikiglarinin  etkisiyle gelismekte olan (lke para birimleri yilin ilk 6 ayinda deger
kaybederlerken, Turk Lirasi da geriledi. Altinin ons fiyati deder kazanciyla ilk yary1 1770
dolar seviyesinden kapadi. Borsa Istanbul 100 Endeksi (BIST100) 2020 yilinin ilk 6 aylk
dénemini %1.8 primle 116.5bin seviyesinden tamamladi. Enflasyon beklentilerindeki
disitsin yani sira, Bankacilik Dizenleme ve Denetleme Kurumu’nin (BDDK) aktif rasyo
dizenlemesi adimlari sonrasinda bankalarin tahvillere ilgi goéstermesiyle tahvil fazileri
geriledi. Nisan ayinda 660'h seviyesine kadar yukselen Ulke risk prim gdstergesi (5 yillik
CDS) ise Haziran ayl sonunda 490 seviyesinde kapadi.

Kliresel ve vyerel piyasalar ilk ceyrekte etkisini hissettirmeye baslayan pandemi ile
yasanan gerilemelerin hizla telafi edilmesi ile Mart 2020 seviyelerini artik dip seviyeler
olarak yorumluyor. Bununla birlikte gelecege yonelik beklentilerdeki temkinli durus
devam ediyor.

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

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

BOLUM C: FON HARCAMALARI iLE ILGILI BILGILER

01.01.2020-30.06.2020 arasinda portféye alinan varliklarin alim satimlarinda araci
kuruluslara 6denen komisyonlar asagidaki gibidir:

Ortaklik Payr Alimi Satimi :Binde 0.15 + BMV

Varant/Borsa Yatirrm Fonu Alim Satimi :Binde 0.15 + BMV

Hazine Bonosu Alimi Satimi :YUzbinde 0.75 + BMV + Borsa Payi

Ginliik Repo/ Ters Repo Islemleri :YUzbinde 0.50 + BMV + Borsa Payi
Takasbank Para Piyasasi Islemleri :Ylzbinde 0.10 + BMV+ Takasbank Masraflar

2




VOB Islemleri : Ylzbinde 12.5 + BMV + Borsa Payi

Fon Malvarligindan Yapilabilecek Harcamalarin Yillilk Olarak Fon Net Varhk
Degerine Orani:

' ORTALAMA NET

GIDERLER TUTAR (TL) VARLIK DEGERINE
ORANI (%)
Ilan Giderleri 0,00 0,00
Aracilik komisyon Giderleri 357.535,22 0,03
Noter Harg ve Tasdik Ucreti 190,61 0,00
Fon Yonetim Ucreti 13.461.318,35 1,11
Denetim Ucretleri 5.406,25 0,00
Vergi Resim Harg vb Giderler 0,00 0,00
Saklama Hizmeti i¢in Odenen Ucretler 51.542,73 0,00
Borsa Pay1 Giderleri 195.976,24 0,02
Diger Giderler 3.697,43 0,00
Kayda Alma Ucreti 71.657,15 0,01
Endeks Kullanim Ucretleri 7.203,24 0,00
Toplam Giderler 14.154.527,22 1,17
Ortalama Fon Net Varhk Degeri 1.212.515.671,32
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EKLER:
1. Fon kurulu faaliyet raporu

2. 30.06. 2020 tarihi itibariyle fon portfoy dederi ve net varlik dederi tablolari
3. Fon performans sunum raporu

Atakan BEKTAS
Fon Kurulu Bagkani
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