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Bu rapor Anadolu Hayat Emeklilik A.S Baslangig Emeklilik Yatirnrm Fonu’nun 01.01.2021-
30.06.2021 doénemine iliskin gelismelerin, Fon Kurulu tarafindan hazirlanan faaliyet
raporunun, ilgili donemin son isgini itibariyla fon portfoy dederi ve net varlik degeri
tablolarinin katilimcilara sunulmasi amaciyla dizenlenmistir.

BOLUM A: 01.01.2021-30.06.2021 DONEMININ DEGERLENDIRILMESi

Makroekonomik Gelismeler

Yurt icinde pandemi ve buna badli olarak alinan kisitlayici énlemler yilin ilk yarisinda
ekonomi Uzerinde etkili olmaya devam etti. Asilamanin yayginlastigi ve hayatin blylk
Olgide normale donmeye basladigi temmuz ayina kadar, vaka sayilarinin gelisimine
bagl olarak dedisen boyutlarda izolasyon tedbirleri uygulandi. Bu tedbirler 6zellikle
nisan-mayis déneminde daha katiydi. ikinci ceyredin sonlarinda asilama hizinin belirgin
sekilde artmasi ise olumlu bir tablo olusturdu. Ekonomik aktivitede ilk geyrekte guglu bir
seyir izlenirken, GSYH vyillk bazda %7, mevsim ve takvim etkilerinden arindiriimis
olarak ceyreklik bazda ise %1,7 artti. Bu donemde biyimenin lokomotifi i¢ talep oldu.
Pandemi nedeniyle uygulanan tedbirlere de bagl olarak, ikinci ceyrekte bir miktar hiz
kaybi yasandi. Imalat sektérii aktivitesi icin gésterge olan imalat PMI (Satin Alma
Yoneticileri Endeksi) ilk geyrek ortalamasi olan 52,9'dan ikinci geyrekte 50,3’e geriledi
ancak blayume ve daralmayi ayiran esik dedgerin Gzerinde kalmayi surdirdi. Reel Sektor
Glven Endeksi ortalama olarak ikinci ceyrekte ilk ceyrege gore 1,2 puan disisle 108,1
oldu. Ayrica, perakende satislarda mevsim ve takvim etkilerinden arindinlmis olarak
nisan-mayis déneminde birinci ceyrede kiyasla %4,5'lik belirgin bir dlisiis yasanmasi,
ekonomide talep kaynakl olarak da ivme kaybi oldugunu yansitti. Bununla birlikte
veriler, gecen yil pandeminin etkilerinin en yodun yasandidi ikinci ceyredin getirdigi
dislk baz sayesinde yillik kiyaslamalarda ylksek cift haneli bir ekonomik biylime elde
edildigine isaret etti. Sanayi Uretimi nisan-mayis doneminde yillik %52 artis
kaydederken perakende satislar ayni dénemde %41,5 blUylddd. Elektrik tiketiminin
ikinci ceyrekteki yillik dedisimi ise %25,3 ile oldukca glcliyda.

2020 yihinin son dért ayinda faiz artisi ve likidite tedbirleriyle baslatilan parasal sikilasma
sureci, 2021 yilinda da devam etti. 2021 yilinin ilk aylarinda enflasyon gelismelerini
izlemeyi tercih eden Merkez Bankasi, mart ayinda 2 puanlik bir faiz artirnrmi ile politika
faizini %19'a yilkseltti. Bu dénemde politika faizinin ulastii seviyenin enflasyon igin
beklenen zirve seviyenin Uzerinde olmasi, yatirnm ortami agisindan destekleyiciydi. Yillik
TUFE enflasyonu 2020 yil sonundaki %14,6 seviyesinden haziran ayinda %17,5’e ulasti.
Ayni dénemde UFE enflasyonu %25,2’den %42,9’a yikseldi ve iki fiyat gdstergesi
arasindaki fark tarihi rekor seviyede olustu. Enflasyondaki yilkseliste déviz kuru, emtia
fiyatlari ve diger maliyet unsurlarn etkili oldu. Merkez Bankasl nisan ayinda yayimladigdi
Enflasyon Raporu’nda yil sonu enflasyon tahminini 2,8 puanhk artisla %12,2'ye
ylkseltse de enflasyonun ana egilimindeki ylUksek seyir, enerji fiyatlarina yapilan
zamlar, emtia fiyatlarindaki artis ve asilama sayesinde yasanan normallesme slirecinde
olusabilecek fiyat ayarlamalari, piyasadaki enflasyon beklentisinin %15,6 ile Merkez



Bankasi tahminine kiyasla daha yukarida olusmasina neden oldu. Merkez Bankasi mayis
ve haziran ayi toplantilarinda enflasyonda kalici disls olana dek para politikasinda siki
durusun korunacadi vurgusunu guglendirdi. S6z konusu s6zlli yonlendirme eylil veya
ekim ayindan itibaren faiz indirimi olabilecegi sinyalini vermekle birlikte, enflasyonist
riskler nedeniyle TCMB'nin faiz indirimi alani belirsizligini korudu.

2020 yilimi 37,3 milyar dolar seviyesinde sonlandiran 12 aylk cari agik mayis ayi
itibartyla 31,9 milyar dolara geriledi. Yilin ilk bes ayinda verilen 12,7 milyar dolarhk cari
aciga ek olarak, 0,9 milyar dolarlik portféy cikisi ile toplam 13,6 milyar dolarlik
finansman ihtiyaci olustu. Finansman ihtiyacinin 6,7 milyar dolarlik kismi kaynadi
belirsiz para girisiyle, 2,4 milyar dolar ticari dahil kredi kullanimiyla, 1,6 milyar dolar
rezerv dlslsutyle, 1,7 milyar dolan dogrudan yatinmlarla, 1,3 milyar dolan efektif ve
mevduat transferiyle karsilandi.

Merkezi yonetim bltcesinde yilin ilk yarisinda olumlu bir gérinim hakimdi. Hazine ve
Maliye Bakanligi 2020-2021 déneminde pandemi nedeniyle bir kismi bltgeden, bir kismi
da bitge disi fonlardan ve krediler kanaliyla saglanarak uygulanan toplam tesvikin 715,8
milyar TL ile GSYH'nin %12,7'sine ulasacagini 6ngérdd. 2020 yilini GSYH’ye oranla %3,4
seviyesinde bitiren bltce acigi 12 aylk olarak haziran ayi itibariyla %1,7 seviyesinde
gergeklesti ve %3,5 seviyesindeki resmi hedefin belirgin sekilde altinda kaldi. ic talebe
paralel olarak vergi gelirlerinin seyrinin glgli olmasi ve 6zellikle ilk aylarda giderlerde
frene basilmasi blitce performansinda etkili oldu. Hazine'nin 2021 yilinda hedefledigi
%120,5'lik ic bor¢c cevirme oranina karsin, yilin ilk yarisinda bu oran %91 civarinda
gerceklesti ve bdylece tahvil piyasasinda bu kanaldan gelebilecek olumsuz etkinin énine
gecildi. Ancak tahvil faizleri, enflasyon ve risk primi nedeniyle goreli olarak yiksek
seyretti. Kredi derecelendirme kurulusu Fitch, subat ayinda Tulrkiye'nin kredi notunu
yatinm vyapilabilir seviyenin (¢ kademe altinda teyit ederken, gorinimi duradana
yukseltti.

2021 yiinin ilk alti ayinda yabanci yatinmcilar yurt icinde hisse senedi, tahvil ve
eurobond piyasalar kanaliyla toplam 1,4 milyar dolarlik portfoy cikisi yaptilar. Swap
piyasasindan ayni dénemdeki yabanci yatinmci c¢ikisi 9,3 milyar dolar ile daha belirgindi.
Bu dénemde yurt igi yerlesiklerin altin dahil yabanci para hesaplar parite etkisinden
arindirilmis olarak 5,7 milyar dolar geriledi. BIST100 endeksi yilin ilk yarisinda %8,2
deger kaybederken, tahvil piyasasinda faizler yiikseldi. ki yil vadeli tahvil faizi 2020 yil
sonuna goére 339 baz puanlk artisla %18,4 olurken, 10 yil vadeli tahvil faizi ise 448 baz
puanlik artisla %17,4 oldu.

2021 yilinda ABD’nin yeni yénetimi mali tesviklerin boyutunu artirdi ve ilk ceyrekte 1,9
trilyon dolarlik mali tesvik paketi devreye girdi. Biden hikimetinin daha sonra sundugu
1,2 trilyon dolarlik uzun vadeli altyapi yatirrmlarini iceren bir planin da Kongre’'de onay
almasi, risk istahini destekledi. Gelismis Ulkelerde para politikalari destekleyici yénde
kalmayi slrdirirken, bir yandan da toparlanan ekonomiler ve vyilikselen enflasyon
esliinde bu desteklerin beklenenden daha erken bir tarihte geri g¢ekilmeye
baslanabilecedi endisesi piyasalarda oynaklik yaratti. Aylik 120 milyar dolarlik varlik
alimlarina devam eden Fed, nisan ayindaki toplantisinin tutanaklariyla birlikte varlik
allminda kisintiya dair ilk sinyalleri verdi. Daha 6nce 2023 vyilinda dahi faiz artirrmi
6ngdérmeyen Fed uyeleri haziran toplantisinda 2023 yili igin 50 baz puanlk artis
Ongdrerek faiz artinm zamanlamasini 6ne c¢ekti. Buna karsin, Fed Baskani’'nin
enflasyondaki yUkselisin gegici oldugu ve parasal sikilasma icin aceleci olunmayacadi



degerlendirmeleri, yatirirm ortami agisindan olumlu bir zemin hazirladi. Avrupa Merkez
Bankasi ise 2020 yili Mart ayinda baslattigi pandemi acil varlik alim programi altinda
yapilacak alimlarin ikinci geyrekte yilin ilk aylarina kiyasla hizlanacaginin taahhadini
vererek destekleyici politikasini koruyacagini gosterdi. Enerji fiyatlar ve arz sikintilari
nedeniyle maliyetlerin artmasi sonucu 2020 yil sonunda ABD, Euro Bélgesi, Japonya ve
Cin'de sirasiyla %1,4, -%0,3, -%1,2 ve %0,2 olan yillik TUFE enflasyonu mayis ayinda
%5, %2, -%0,1 ve %1,3’e ulasti. Kiresel blyimenin 6ncisl olarak takip edilen JP
Morgan kiiresel bilesik PMI'In 53,4 olan birinci ceyrek ortalamasi, yilin ikinci ceyreginde
57,3'e yukselerek dinya ekonomisinde toparlanmanin hizlandigina isaret etti.
Pandeminin etkilerinin yavas yavas hafiflemesi ve kiresel talebin giiclenmesi ile Brent
tipi petrol fiyati 2020 yil sonundaki 51,6 dolar/varilden haziran sonunda 74,6 dolara
ylkseldi. OPEC+ grubunun petrol arzi konusunda anlasmazhda dismesi ise ilk yarinin
sonunda enerji piyasasindaki belirsizligi artiran bir unsur oldu.

Oniimizdeki dénemde Fed’in varlik alimlarinda kisintiya baslama ve faiz artirrminin
zamanlamasina iliskin verecegdi sinyaller piyasalar tarafindan takip edilecektir.
Asilamanin da destedi ile glgli bir seyir izleyen kiiresel ekonomik toparlanma agisindan
virisin yeni mutasyonlar risk olusturmaktadir. Yurt icinde temmuz ayinda aciklanan
enerji zamlari, yeniden acilmanin getirecedi ertelenen talep kosullari, Turk Lirasi’ndaki
deder kaybi ve enflasyonun ana edilimindeki ylksek seyir, enflasyon gorinim
acisindan temkinli olmay! gerektirmektedir ve Merkez Bankasi'nin faiz politikasinin
6nemini artirmaktadir.

BOLUM B: FON KURULU FAALIYET RAPORU ILE ILGILI BILGILER

Fon kurulu faaliyet raporu, ilgili donemin son is gunu itibariyla fon portféy degeri ve net
varlk dederi tablolari ile Fon performans sunum raporu ekte yer almaktadir.

BOLUM C: FON HARCAMALARI iLE ILGILI BiLGILER

i Borglanma  Araclar: Islem tutan  (Gzerinden alim-satim islemlerinde
0,000014+BSMV

ii. Ters Repo Islemleri: Islem tutari (zerinden O/N islemlerinde ve diger vadeli
islemlerde 0,0000055*Gun sayisi+BSMV

iii. Takasbank Para Piyasasi Islemleri: 1 giinden 7 giine kadarki vadeli islemlerde
islem tutari Gzerinden 0,000021+BSMV ve 7 ginden uzun vadeli islemlerde
0,0000028*Glin sayisi+BSMV

Fon Malvarlhigindan Yapilabilecek Harcamalarin 6 Aylik Donemde Fon Net Varlik
Degerine Orani

Asadida fondan yapilan harcamalarin 6 aylk tutarlarinin ortalama fon toplam degerine
orani yer almaktadir.

Dénem Ici Ortalama Fon

AO1 Fon Gider Bilgileri Toplam Degerine Orani (%)

Ihrag izni Giderleri 0,00%
Tescil ve Ilan Giderleri 0,00%
Sigorta Giderleri 0,00%




Noter Ucretleri

0,00%

Badimsiz Denetim Ucreti 0,00%
Alinan Kredi Faizleri 0,00%
Saklama Ucretleri 0,00%
Fon Yénetim Ucreti 0,42%
Hisse Senedi Komisyonu 0,00%
Tahvil Bono Komisyonu 0,00%
Gecelik Ters Repo Komisyonu 0,01%
Vadeli Ters Repo Komisyonu 0,00%
TPP Komisyonu 0,00%
Yabanci Menkul Kiymet Komisyonu 0,00%
Vergi ve Diger Giderler 0,00%
Tlrev Araglari Komisyonu 0,00%
Merkezi Kayit Kurulusu A.S. Komisyonlari 0,00%
Diger Giderler 0,01%
TOPLAM GIDERLER 0,44%

DONEM iCi ORTALAMA FON TOPLAM DEGERI

73.165.532,72

EKLER:

1. Fon kurulu faaliyet raporu

2. 30.06.2021 tarihi itibariyla fon portfoy dederi ve net varlik degeri tablolari

3. Performans sunum raporu




