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Bu rapor, MetLife Emeklilik ve Hayat A.S. Hisse Senedi Emeklilik Yatirim Fonu’nun 2020
yihna iliskin gelismelerin, Fon Kurulu tarafindan hazirlanan faaliyet raporunun, fonun bir
onceki yil ile karsilastirmali olarak hazirlanmis bagimsiz denetimden ge¢mis yillik fon
bilanco ve gelir tablolarinin, bagimsiz denetim raporunun, bilango tarihi itibariyle fon
portfédy degeri ve net varlik degeri tablolarinin katilimcilara sunulmasi amaciyla
duzenlenmistir.

BOLUM A: 01.01.2020 — 31.12.2020 DONEMININ DEGERLENDIRILMESI

| - Dénem iginde Fon ictiiziik ve izahnamesinde Meydana Gelen Degisiklikler

Bu raporun eki olarak verilen Faaliyet Raporu’nda “Dénem iginde Meydana Gelen
Degisiklikler” bash@i altinda agiklanmistir.

Il — Déneme lliskin Ekonomi ve Piyasa Gelismeleri Ozeti

2020 yilina dlinya ekonomisi iyimser bir tablo ile basladi. Bir yandan ekonomik gelismeler
olumlu yonde evrilirken diger yandan Amerikan Merkez Bankasrnin (FED) destekleyici
yonde politika adimlari atmasi sonucunda kiresel risk istahinin oldukg¢a canl oldugu bir
yila baslangi¢ yapildi. ABD’de igsizlik orani %3.5 ile 1969’dan bu yana en dusik seviyeye
gerilemis; Euro Bolgesi'nde blylime ivmelenmis; gelismekte olan ekonomilerden
kuvvetlenme yodnunde sinyaller gelmeye baslamisti. Finansal gelismelere baktigimizda
hisse senedi endeksleri tarihi zirvelerinde hareket ediyor, risk gostergeleri oldukg¢a 1hml
bir ortama isaret ediyor, bono ve tahvil piyasalari diguk risklerle makul getiriler sunuyordu.
Yilin en 6nemli olay! olarak gorilen ABD segimlerinin sonucu erkenden ilan edilmis ve
basarili ekonomik performans nedeniyle Trump’in ikinci donemine kesin go6zuyle
bakiliyordu. Sadece Cin’in Wuhan eyaletinde etkili olan bir viris kafa karisikligi yaratiyor
ama ¢ok dnemsenmiyordu.

Bu tablo Subat ayinin ortasina kadar etkili oldu. Cin’deki virisin bazi Uzakdogu
Ulkelerinde de gorulmesi bir miktar tedirginlige neden olsa da gerek Cinli yoneticilerin
gerekse de Dinya Saglik Orgiti'nin (WHO) sakin tavri Subat ayinin sonuna kadar
konuyu gundemin ilk siralarindan uzak tuttu. Viris, aniden Avrupa’nin goébeginde
gorilmeye ve hizla yayllmaya basladi. Otoriteler sakin davranmaya caligsa da hastaligin
hizla yayilmasi panik havasina neden oldu. Daha sonra anlasildi ki, basta salginin patlak
verdigi Cin’deki yetkililer sonra ise WHO’nun uzmanlari ge¢ aksiyon aldiklarindan dolayi
olay kontrolden ¢ikmisti. Olayin kiresel bazda bir salgin olarak nitelendiriimesi ancak 11
Mart 2020’de gergeklestirildi.

Pandemi ilk etapta tim diinyada buytuk bir panik havasina neden oldu. Salgina sebebiyet
veren virusun tam anlamiyla ne oldugunun anlasilamamasi panigi daha da artiriyordu.
Kuresel bazda uygulanan izolasyon Onlemleri ile neredeyse tim dunya evlerine ¢ekilmek
zorunda kaldi. Arada ingiltere gibi birkac istisna “siirii bagisikli§” denemesinde bulunsa
da basarili olamadi ve daha yiiksek bir faturayla karsilasti: ingiliz Basbakan Johnson ve
bircok bakan hastaliga yakalaninca bu uygulamadan hizla geri donulerek ulke g¢apinda
karantina uygulanmaya baslandi. Karantina uygulamalari ile uzun sireli sokaga ¢ikma



yasaklarinin devreye sokulmasi ekonomik anlamda “ani durus” etkisi yaratti. Bu durum bir
yandan tedarik zincirlerini kopartirken diger yandan ekonomik faaliyet sireclerini derin bir
sekilde aksamaya ugratti.

Bu noktada otoriteler gesitli adimlar atti. Mayis ayindan baslayarak diinya ekonomisini ve
finansal piyasalari bu gelismeler sekillendirdi. ilk olarak faizler olabilecek en diisiik
seviyelere indirildi; ancak, bu adim ise yaramadi. Merkez bankalari ikinci adimi attilar ve
bilancolarini buyuttiler. FED, ¢ok kisa bir zaman dilimi icerisinde bilangosunu 4 trilyon
ABD Dolarr’'ndan 7 trilyon ABD Dolarr’na getirdi. FED’i diger tim merkez bankalar takip
etti. Bu adim da tam olarak ise yaramadi; sistemin akiskanligi saglanamadigindan dolayi
para finansal piyasalarda kalip nihai hedefe ulasamadi. Bunun karsisinda tglinci adim
geldi. Devletler devreye girdi ve hibe, tesvik, destek, borg/kredi 6telemeleri adi altinda
blaylk mali genisleme adimlari attilar. Bu adimlarin bir kismi taahht cinsinden, bir kismi
da erteleme seklinde oldugundan dolayl tam rakamini hesaplamak imkansiz olsa da 25-
30 trilyon ABD Dolari tutarinda bir rakama denk geldi. Bu adim hem dogrudan etkisi hem
de dolayli etkileri ile birlikte ilk iki adima da anlam kazandirarak istenilen etkiyi dogurdu.
Haziran ayindan baslayarak, pandemi etkisini sirdirse de dinya ekonomisi dipten
dénmeye basladi. 2008 krizinin ilaci olan ultra-gevsek para politikalarinin yanina bu defa
ultra-gevsek maliye politikalar da eklenmis oldu. Bu sayede sistemin akigkanligi yeniden
saglandi. Karantina uygulamalarinin sonlanmasi ile birlikte hizli bir sekilde normallesme
saglandi.

Yaz aylarindan itibaren gerek reel ekonomide gerekse de finansal piyasalarda yasanan
gelismeler, soyle oldu: Asiri parasal bolluk, tarihin en ucuz maliyeti ile birlikte ekonomik
faaliyetleri hizla normallestirmeye basladi. Diinya ekonomisi Gglincl geyrekten baglayarak
Covid-19'un yaralarini sarmaya basladi. Uclincii ceyrege iliskin biyiime rakamlari, ikinci
ceyrekteki keskin daralmalarin hemen hemen bitlnulyle telafi edildigine isaret etti. Ancak,
manget blylmede bir toparlanma olurken kompozisyonunda derin bir ayrisma oldugu
gézlerden kagmadi. imalat sanayiinde hizl bir biiyiime performansi yakalanirken hizmet
sektorl neredeyse yerinde saydi. Pandemi etkisi nedeniyle insanlarin sosyal hayata
katilmakta zorluk yasamalari hizmet sektérinin toparlanmasina mani oldu. Dinyada
istihdamin 6énemli bir kismi hizmet sektoriince saglandigindan dolayi bu ayrisma istihdam
rakamlarinin pandemi 6ncesine gore ¢ok zayif kalmasiyla sonuglandi.

Sanayideki hizli toparlanma beklenmedik buylk bir etkiye neden oldu: Emtia fiyatlari
kiiresel anlamda sert bir artis kaydetti. ilk dnce kiymetli metaller, altin ve giimUs fiyatlari
yukseldi. Asin likidite bollugu, arzi sinirli olan fiziksel varlik fiyatlarini yukari itti. Hareket,
emtia dinyasinda tarimsallara sigradi, sert fiyat artisinin pandemi kapsami diginda kritik
bir nedeni daha vardi: Kiresel 1sinma. Emtia cephesindeki fiyat hareketleri sonbahar
aylarindan itibaren endistriyel metallere sigradi. Burada Cin etkisi oldukg¢a baskindi.
Cin’in bakir, cevher gibi Urunlere iligkin ithalat rakamlar rekorlar kirdi. Emtia cephesindeki
son hareket asi umutlarn ile son aylarda enerji fiyatlarinda yasandi. Pandeminin zirve
yaptidi gunlerde finansal islemlerde, kisa sureli de olsa, eksi fiyatlari géren petrolde
yukselis egilimine gegildi. Brent cinsi ham petrol varil fiyati kisa sitrede 50 dolar
seviyesinin Uzerine tirmandi. Navlun fiyatlar da sert ylkselis kaydetti. Cin’e giden gemi
konteyner navlun fiyatlari U¢ kattan fazla artis kaydetti.

Finansal piyasalarda ise likidite bollugu yasandi. Hisse senedi endeksleri rekor Uzerine
rekor kirdi. Sirket degerlemelerini dlgmekte kullanilan Fiyat/Kazang (F/K) oranlari tarihsel
zirvelere ulasti. Finansal piyasalardaki iyimserligi destekleyen bir diger unsur ise faizlerin
kiresel anlamda oldukga diguk seviyelerde olmasiydi. Yaklagik 17 trilyon ABD Dolari
tutarinda bir stok nominal anlamda negatif faizle islem goérdu. Gelismis Ulke merkez
bankalarinin politika faizleri agirlikli olarak sifir seviyesine yakin seyretti. Faizler bu derece
dislk olunca, fon yoneticileri de getiri pesinde kosarken riskleri daha az dikkate almaya
basladi. Bu da kiresel iyimserligin her alana yayilmasini beraberinde getirdi.



2020 yilina baslarken Turkiye ekonomisi yeniden normallegsme surecine girmigti. Faizler
tek haneye yaklastirlmig, blyime rakamlari tirmanmaya baslamis, issizlik orani
gerilemis, finansal istikrar sonucunda doéviz kuru makul seviyelere gerilemis (sene basinda
USDTRY kuru 5.95 idi) ve sira reel kesimde adimlar atmaya gelmigti.

Tarkiye’nin pandemi ile mucadelesi dinyadaki érnekler ile blylk benzerlikler icerdi.
Oncelikle izolasyon énlemleri alindi. Ancak, diinyadaki uygulamalardan ufak bir farkla:
izolasyon @nlemleri, ekonomik carklarin bir nebze de olsa dénebilecedi sekilde dizayn
edildi. “Ani durusun” neden oldugu ekonomik tahribati hafifletmek adina genis capli
destekleme adimlari atildr: ik etapta 100 milyar TLlik “Ekonomik Istikrar Kalkani” adinda
kapsamli bir program agiklandi. Es zamanl olarak “Milli Dayanisma Kampanyasi” adi
altinda bagis programi duyurularak halkla bagis yapabilecekleri hesap numaralari
paylasildi. TCMB, faiz indirimlerine ilave olarak, kredi akisini rahatlatmak adina énlemler
aldi. TCMB ayni zamanda likidite adimlari ile ciddi tutarda bir parasal genislemeye gitti
(tahvil ahmlari ve bankacilik sektoriine agilan krediler ile kisa surede yaklasik 100 milyar
TL’lik bir geniglemeye gidildi). Ancak en 6nemli adim BDDK’dan geldi. Dunyada benzeri
olmayan bir adimla “Aktif Rasyosu” adiyla bankalari kredi vermeye tesvik etmek adina
cezai boyutu oldukga yuksek olan bir uygulamaya gidildi. Bu uygulama ¢ok kisa bir sure
icerisinde bankacilik sektorl kredilerinde biylk bir artisa yol acti: Bankacilik sektort TL
kredi hacmi Nisan-Temmuz déneminde 370 milyar TL blyldd. 2019’'un tamaminda bu
rakam sadece 177 milyar TL idi. Bu adimlarin sonucunda Turkiye ekonomisi yilin Gglncu
ceyreginde oldukga hizli bir toparlanma kaydetti ve ikinci ceyrekteki daralmayi onemli
Olclde telafi etti. Nicelik olarak oldukga 6énemli bir basari kaydedilmis oldu.

Pandemi ile mUcadelede faiz indirimlerine devam edildi ve TCMB’nin politika faizi %8.25’e
kadar indirildi. Ancak, likidite kosullari o kadar gevsetildi ki, efektif faiz orani %7’ye kadar
indi. Bu paralelde, mevduat faizleri %7’lere gerilerken aylik konut kredisi orani, yeni
konutlar igin, %0.65'e kadar getirildi. TUIK'in acikladigi resmi TUFE enflasyonu yillik
bazda %12’lerde kaldi. Fazilerin dususi ile, TL’nin sundugu reel getirinin ciddi oranda
negatif oldugunu goéren ve hisseden yurtici yerlesikler hizla doévize yoneldi. 2020’de yurtici
yerlesiklerin doéviz mevduat hesaplari tam tamina 40.5 milyar ABD Dolar artti (%21).
Dolarizasyon olarak adlandirilan bu egilim TL’de deger kaybina neden oldu. Bu egilime
guven erozyonu da eklenince yurtdisi yerlesiklerin TL cinsi varliklarinda ciddi anlamda
azalma yasandi. Sene basindan Ekim ayl sonuna kadar yurtdisi yerlesiklerin tahvil ve
hisse senedi portféyl net anlamda 13.4 milyar ABD Dolari azaldi. Disuk faiz ve ylksek
kredi genislemesi ithalat talebini patlatti ve ekonominin buyime kaydetmedigdi 2020 yilinda
cari iglemler dengesi 36.7 milyar ABD Dolari agik verdi. Bu rakamlarda pandeminin turizm,
tasimacilik gibi unsurlar Uzerindeki ciddi olumsuz etkisi vardi. Sadece turizmden net gelir
kaybi 20 milyar USD oldu. Bununla birlikte, pandemi eneriji fiyatlarinda olumlu etkiye de
neden oldu. Turkiye ekonomisi Uguncu ¢eyrekte dnemli bir blyume kaydetti ancak doviz
kuru rekor duzeye yukseldi, finansal istikrarsizlik had safhaya ulasti. Bu tabloyu daha da
kétllestiren bir uygulama daha vardi. O da 2019'dan baslayip 2020’de ana politika araci
haline gelen TCMB doviz rezervlerinin TL'deki deger kaybini engelleme yo6ninde
kullanimi oldu. Bu arag¢ o kadar etkili bir sekilde kullanildi ki Haziran ayinda USDTRY kuru
6.85 seviyesine oturdu. TCMB, gecen surede 135 milyar ABD Dolari rezerv kaybetti ve
net doviz pozisyonu eksi 60 milyar ABD Dolari gibi bir seviyeye geldi.

Agustos bagi itibariyle dnce ortull, sonra acik bir sekilde faiz artirrmina gidildi. Kredi
genislemesinde frene basildi. Kisitlayici ve sinirlayici nitelikte adimlar, kademeli bir
sekilde, “normallesme” bashgi altinda geri ¢ekilmeye baslandi. Ancak, ddviz rezervlerinin
geldigi seviye ve gliven unsurunun giderilemez derecede erozyona ugramasi nedeniyle
bir tirll rahatlama saglanamadi. Finansal istikrarsizlik artti. USDTRY kuru 8.58, EURTRY
kuru ise 10.21 seviyelerine kadar yukselerek TL'deki yillik deder kaybini %50 seviyesine
yaklastirdi. CDS risk priminde 550-600 baz puan goérildi, kredi notlari disti. 7-8 Kasim
hafta sonunda radikal nitelikte bir degisiklik yasandi. TCMB Baskani Uysal goérevden
alinip yerine Naci Agbal getirilirken, Ekonomi Bakani Albayrak’in gérevinden af talebi



kabul edilerek yerine Lutfi Elvan atandi. Agbal''n TCMB’deki ilk iki ayi hem ¢ok yogun hem
de cok etkili gecti.

Agbal, iki Para Politikasi Kurulu (PPK) toplantisinda toplamda 675 baz puan faiz
artirmina gitti. Agbal, enflasyonla micadelede kararliigin altini ¢izmek adina hem
sdylemlerini hem de uygulamalarini bu yénde dizayn etti. Yapilanlarin piyasaya yansimasi
olumlu oldu. Kisa vadede %15'in Uizerine gikmasi beklenen yillik TUFE enflasyonunu kisa
surede tek hanelere indirmeyi gaye edinen politikalar ayni zamanda dolarizasyon egilimini
de tersine ¢evirmeyi amacladi.

Dunya genelinde yatinm araglari ve getirileri degerlendirdigimizde olusan tablo goyleydi:
En ylksek getiri yuzde 42,7 ile ABD'de Nasdaq endeksinden saglandi. Endekste teknoloji
hisseleri olmasi ylkselisin ana nedeni idi. Yine ABD'de S&P 500 endeksi yuzde 14,6 Dow
Jones ylzde 5,2 deger kazandi. MSCI Diinya endeksi yizde 12,9 MSCI Gelismekte Olan
Ulkeler Endeksi ylizde 12,08 yikseldi. Avrupa tarafinda performanslar o kadar yiiksek
olmadi. Fransa borsasi yluzde 7,6 Portekiz borsasi ylzde 6,8 gerilerken, Almanya borsasi
sadece yuzde 2,5 arttl. 2020'de Rusya borsasi ise yuzde 11 kaybettirdi. Asya'da Rusya
hari¢ sert yikselisler vardl. Guney Kore borsasi ylizde 27,7 Japonya borsasi ylzde 12,6
ve Cin borsasi yuzde 11,3 artis kaydetti. Ons altin bu yil toplaminda ylzde 23,7 ylkseldi.
Ancak emtialarda asil kazang gumuste gerceklesti: Gimus ylzde 44,2 artis gosterdi.

Turkiye’de yatinnm araclarinin getirileri ve enflasyon ise 2020 yilinda asagidaki gibi
gerceklesti.

Katilim 50 Getiri Endeksi 92,44% KYD O/N Endeks (net) 9,81%
Altin (IAB YTL / Kg.) 55,13% KYD-DIBS Uzun 9,61%
Euro 36,84% KYD-DIBS 182 8,94%
BIST-100 Getiri Endeksi 30,85% KYD Kar Pay1 TL 8,87%
Amerikan Dolari 24,90% KYD Kira Sertifikasi Kamu 8,81%
Enflasyon (TUFE) 14,60% KYD-DIBS 365 8,30%
KYD OST Sabit 11,41% Mevduat (Aylik Net) 8,24%
KYD Kira Sertifikas: Ozel 9,99% KYD DIiBS-547 7,70%

KYD: Tiirkiye Kurumsal Yatirimcilar Dernegi

TUFE: Tiiketici Fiyat Enflasyonu (TUIK)

IAB: Borsa Istanbul Kiymetli Maden ve Taslar Piyasasi
O/N Endeks: Gecelik repo endeksi

DIBS: Devlet i¢ Borglanma Senetleri (vade-giin)

BIST: Borsa istanbul

OST: Ozel sektor tahvili

BOLUM B: FON KURULU FAALIYET RAPORU, BAGIMSIZ DENETIMDEN GEGMIS
MALi TABLOLAR, FON PORTFOY DEGERI-NET VARLIK DEGERiI TABLOLARI ve
FON PERFORMANSINA iLiSKIN BILGILER

Fon kurulu faaliyet raporu, bagimsiz denetimden ge¢gmis son mali tablolar, bilango
tarihi itibariyle fon portféy degeri ve net varlik deg@eri tablolari, performans sunum raporu
ekte yer almaktadir.




BOLUM C: FON HARCAMALARI iLE iLGILI BILGILER

Aracilik Komisyonlari

Fon yatirnm igslemlerinin yapilmasina aracilik eden araci kuruluslar olan Denizbank
A.S. ve Deniz Yatirm Menkul Kiymetler A.S. ile yapilmis olan sézlesmeler ¢ergevesinde
fon portfoyu icin yapilan igslemlere, islem bedeli zerinden asagidaki oranlarda komisyon
6denmektedir.
KOMISYON ORANI
[ BSMv Harig | BSMV Danil

TAHVIL VE BONO ISLEMLERI

Alm — Satim

Yizbinde 2,00

Ylzbinde 2,10

14:00 — 17:00 Arasi Ayni Gun Valorli Aim-Satim

Ylzbinde 4,00

Ylzbinde 4,20

REPO / TERS REPO ISLEMLERI

O/N islemler

Ylzbinde 1,00

Ylzbinde 1,05

Diger Vadeler ( * glin sayisl)

Yuzbinde 0,595

Yuzbinde 0,625

14:00 — 17:00 Arasi Ayni Giin Valérlii O/N islemler

Ylzbinde 2,00

Ylzbinde 2,10

14:00 — 17:00 Arasi Ayni Gun Valorlu Diger Vadeler ( * glin sayisi)

Yizbinde 1,20

Yuzbinde 1,26

TAKASBANK BORSA PARA PiYASASI ISLEMLERI

OIN Iglemler

Ylzbinde 2,50

Yuzbinde 2,625

Diger Vadeler ( * gun sayisi)

Ylizbinde 0,30

Ylzbinde 0,315

|HISSE SENETLERI ARACILIK KOMISYONU | Binde020 | Bindeo21 |

[ViOP iSLEM KOMISYONLARI | Binde0,15 | Binde0,1575 |

Fon Malvarligindan Yapilabilecek Harcamalarin Yillik Olarak Fon Net Varlik
Degerine Orani

Asagida 01.01.2020 — 31.12.2020 déneminde fondan yapilan harcamalarin toplam
tutarinin, gunlik ortalama fon toplam degerine orani yer almaktadir.

Gider Tiri

Fon Isletim Ucreti
Aracilik Komisyonlari
Diger Fon Giderleri

Toplam
Harcamalar

Ortalama Fon Net Varlik Degerine Orani
Yizbinde 6.13 (Yillik 2.24%)

Ylizbinde 0.83 (Yillik 0.30%)

Yizbinde 0.12 (Yillik 0.04%)

Yiizbinde 7.08 (Yilhk 2.58%)

* Fon Toplam Gider Kesintisi Limiti asildigi icin kurucu Sirket tarafindan Fon’a 275,678.76
TL alacak tahakkuk ettirilmistir. Bu tutar giderlerden indirildiginde fonun dénemlik ortalama net
gider orani 2.28% olarak hesaplanmigtir.



METLIFE EMEKLILIK VE HAYAT A.S.
HiISSE SENEDI EMEKLILIK YATIRIM FONU

Bahadir Gebece Mutlu OZCAN
Fon Kurulu Uyesi Fon Kurulu Uyesi
EKLER:

1. Fon kurulu faaliyet raporu
2. Bagdimsiz denetimden gecmis finansal tablolari iceren bagimsiz denetim raporu
3. Performans sunum raporu



