TURKIYE HAYAT ve EMEKLILIK A.S.
DINAMIK DEGISKEN EMEKLILiK YATIRIM FONU
(Eski Unvan Tiirkiye Hayat ve Emeklilik A.S. VEM Dinamik Degisken
Emeklilik Yatirim Fonu)

FON KURULU FAALIYET RAPORU
(01.01.2021 - 31.12.2021 DONEMI)

1- GENEL BIiLGILER

Tirkiye Hayat ve Emeklilik A.S. Dinamik Degisken Emeklilik Yatirim
Fonu

(Eski Unvan Tiirkiye Hayat ve Emeklilik A.S. VEM Dinamik Degisken
Emeklilik Yatirnm Fonu)

Fon’un Tiirii Degisken Fon

Fon’un Ad1 Dinamik Degisken Emeklilik Yatirim Fonu
1.000.000.000.- TL (birmilyar)
100.000.000.000 (ylizmilyar) Adet

Avans Tutari 600.000.-TL (altryiizbinTL)

Fon’un Unvam

Fon Tutar: ve Pay Sayis1

2- FONUN KURULUSUNA ve HALKA ARZINA iLiSKiN BILGILER

TARIH | NO

Kurulusa iliskin Kurul Karari 04/09/2003 47
Kurulusa iliskin Kurul izni 12/09/2003 78645
Fon Ictiiziigii Tescili 17/09/2003 103529-2003
Fon Ictiiziigii’niin Tiirkiye Ticaret Sicili Gazetesi’nde Ilami 22/09/2003 5890

3- FON KURULU UYELERI
Murat SUZER Fon Kurulu Bagkani1 Tiirkiye Hayat ve Emeklilik A.S.
Gokgen Yaman AKGUN  Fon Kurulu Uyesi Ziraat Portfoy Yonetimi A.S.
Giirol Sami OZER Fon Kurulu Uyesi Tiirkiye Hayat ve Emeklilik A.S.
Nesrin KAYGUN Fon Kurulu Uyesi Tiirkiye Hayat ve Emeklilik A.S.

4- FON PORTFOY YONETICILERI

Ayse Seher AYDIN, F.Ozgﬁl AVSAR MUMCUOGLU, Fatimet Tinemis Sarthan, Gok¢en Yaman Akgiin,
Kenan TURAN, Kerem YEREBASMAZ, Muhammed Tiryaki, Oguz ZIDDIOGLU, Oguzhan OZER,
Ozkan BALCI, S.0zan DOGAN, Serkan SEVIK, Umit YAGIZ, Ziihal BAYAR



5- PIYASA DEGERLENDIRMESI

Ozellikle gelismis bat1 iilkelerinde yiiksek asilanma oranlarinin kapanma endiselerini azaltmasi, basarili
astlanmanin ekonomik aktiviteye yansimasi 2021 yili siiresince borsalara olan ilginin canli kalmasim
sagladi. Y1l sonuna dogru diinya ekonomilerde giiclii toparlanma beklentileri artarken; enerji fiyatlarindaki
ylikselisin bir miktar momentum kaydetmesi, piyasalarda stres yaratan Cin’deki gayrimenkul sirketi
Evergrande’nin bor¢ sorunu endiselerinin azalmasi, stagflasyon (diisiik veya eksi biiylime, yiiksek
enflasyon) konusunun arka planda kalmasi ve tahvil piyasasindaki gorece sakin goriintii piyasalarin
yatismasini sagladi. ABD’de agiklanan gii¢lii yilsonu finansal verileri risk istahin1 destekledi. Diger yandan,
baz1 gelismis iilke merkez bankalarinin enflasyondaki israrli yiiksek seviyeler nedeniyle karisik mesajlar
verdikleri gozlendi. Merkez bankalar1 genel olarak enflasyondaki yiikselisin gegici oldugunu vurgulamaya
devam etti. Ancak, ABD’de enflasyonun kasim aymda yillik bazda 39 yilin en yiiksegi olan %6,8'e
yilikselmesi ile yil boyunca yiiksek gelen rakamlarina karsin Fed’in enflasyondaki yiikselisin “gecici”
olduguna yonelik vurgusu, Powell’in aralik ayinda Kongre’de yaptigi konusmada sona erdi. Enflasyona
sorununa dikkat ¢eken Powell, 2022 yil1 i¢in daha sahin mesajlar verdi. Kasim ayindaki toplantida varlik
alimi azaltimina iliskin beklenen aciklamay1 yapan Fed ayrica 2022 i¢in 4 faiz artirimi 6ngordii ve karar
metninden enflasyondaki “gecici” ifadesini kaldirdi. ECB de Fed’e gore daha piyasa dostu olsa da Pandemi
Acil Varlik Allm Programimin (PEPP) oOnceki c¢eyrekten daha diisiik hizda siirecegi ve program
cercevesinde net varlik alimlarmin mart ayida sonlandirilacag: belirtti. Ingiltere Merkez Bankas1 (BoE) ise
aralik ayinda politika faizini sabit tutma beklentisine karsin artan enflasyonist baskilarin etkisiyle 15 baz
puanlik artisla %0,25 seviyesine yiikseltti. Ote yandan, Gelismekte Olan Ulke merkez bankalari da siki
durus sergilerken, Asya tarafinda ekonomideki yavaslama riskleri nedeniyle Cin Merkez Bankasi piyasalara
likidite destegi verdi. Y1l sonunda yeni Omicron varyantini ile ilgili endiseler ise sinirli kaldi. Bunun nedeni,
varyantin daha hizli bulagsmasina karsin varyant kaynakli hastaneye yatig oraninin az olmasi oldu. Ayrica,
Pfizer'n ilac1 Paxlovid'in ABD'de acil kullamim onayi almasi olumlu haber akisi olarak izlendi. Veri
tarafinda ise ABD’de ekonomi tekrar momentum kazanirken, Omikron varyanti, sahinlesen merkez
bankalar1 gibi faktorler risk istahin1 bozmadi ve MSCI Diinya endeksi 2021 yili genelinde %22,35 oraninda
yiikselis kaydetti. Yil boyunca dolar endeksinin (DXY) %7 oraninda yiikseldigi ortamda ise MSCI
Gelismekte Olan Ulke endeksi -%2.22 oraninda diisiis kaydetti. Diger yandan, yon bulmakta zorlanan Ons
Altin ise dolarin ylikselisiyle beraber yillik bazda fiyat hareketine bakildiginda, 2021 yilinda %3,74
oraninda deger kaybetti. Yurt i¢inde takip edilen en 6nemli gelisme ise enflasyon, TCMB’nin faiz kararlari
ve aralik ayinda kur dalgalanmalarina karsi agiklanan finansal tedbirler idi. TCMB, yilin son g¢eyreginde
gerceklestirdigi toplantilarda politika faizini 400 baz puan diisiirerek %14’e ¢ekti. Yiikselen doviz kuru
artisin1 onlemek amagli agiklanan finansal tedbirlerde ise ""Kur Korumali TL Vadeli Mevduat"" uygulamast
one ¢ikt1. Buna gore, gergek kigilerin Tirk liras1 vadeli hesaplari tlizerinde isleyecek faiz ile hesap agilis ve
vade tarihlerindeki kur degisim oraninin kiyaslanacagi, yiiksek olan oran {izerinden hesabin
nemalandirilacagi bildirildi. Bu 6nemli karar disinda KDV mevzuatinda yapilacak yeni diizenlemelerden
bireysel emeklilik sistemine kadar birgok diizenleme agiklandi. Fiyatlamalar tarafinda ise yilsonuna girerken
TL varliklarda tarihi oynakliklar gézlendi. Aralik ayinda 18°li seviyelere kadar yiikselen Dolar/TL ag¢iklanan
yeni finansallar tedbirlerle 10’Iu seviyelere kadar diistii ve kapanisi da 13,40 seviyesinden yaptt. Yil1 563
seviyesinden kapatan 5 yillik CDS’imiz 622 seviyesine kadar ¢ikmisti. Verim egrisi ise oldukga dik bir hal
alirken, 2.400°1i seviyelere kadar yiikselen BIST100 endeksi %25,8 oraninda deger kazanarak yil1 1.858
seviyesinden tamamladi. Veri tarafinda ise yatirimlar devam ederken, PMI esik 50 seviyesinin {izerinde
kald1. Cari dengede ise iyilesme siirdii. 12 aylik cari islemler ag1g1 14,2 milyar dolar olarak gerceklesti. 2020
yilinda ise 36,7 milyar dolar olarak gerceklesmisti. Kurdaki yiliksek oynaklikla birlikte enflasyondaki
onemli yiikselis kaydedilirken, 2021 y1l1 enflasyonu %36,08 olarak gerceklesti.

2022 yilinda salginda yeni ve daha tehlikeli varyantlarin ortaya ¢ikarak ekonomilerde yeniden kapanmalara
yol agmasi1 yakin vadedeki en 6nemli risk. Kiiresel piyasalarda pandemi siireci, yiiksek enflasyon ve merkez
bankalar1 politikalar1 ile Rusya-Ukrayna konusu takip edilen ana konu basliklar1 olmaya devam edecek.
Yiksek enflasyon, sahinlesen Fed ve likidite endiseleri soru isaretlerine neden olurken hisse senetlerinin
satis baskisi altinda kalsa da pozisyonlanma agisindan en iyi varlik sinifi konumunu korumas: bekliyoruz.
Ote yandan enflasyon beklenenden ¢ok hizli artarken merkez bankalarmin agir kalmasi tiim piyasalarda
riskten kacis egilimi dogurabilir. Fed’in Sahin agiklamalar1 ile degerlenen Dolar endeksi dolayisiyla GOU
para birimleri ve Tiirk Lirast i¢in yurt dist kaynakli riskler bir miktar giindeme gelebilir. Ancak Kur
Korumali TL Vadeli Mevduat uygulamasi1 oynakliktaki diislisii getirip kurda geri ¢ekilme gozlenebilir.
Kurdaki potansiyel dengelenme faizlere de yansiyabilir.
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6- FONUN PERFORMANS BILGILERI
31.12.2021 tarihi itibariyle fonun degeri 0,096082 TL olarak gerceklesmistir.
01.01.2021- 31.12.2021 tarihleri arasi fonun getirisi %26,43 ve esik deger getirisi %19,49 olarak
gerceklesmistir. Esik deger getirisinin BIST TLREF Endeksi getirisinden diisiik olmasi durumunda BIST
TLREF Endeksi getirisi kullanilmaktadir.

2021 yilinda fonun esik deger getirisi (19,476%) BIST TLREF Endeksi getirisinin (19,485%) altinda
gerceklestigi icin esik deger olarak BIST TLREF Endeksi kullanilmustir.

7- FONUN PORTFOY BILGILERIi

31.12.2021
Fon Net Varlik Degeri (TL) 624.179.357,970
Dolagimdaki Pay Sayisi (Adet) 6.496.320.983,798
Birim Pay Degeri (TL/Adet) 0,096082
Portfoy Dagilima % 31.12.2021
Hisse Senedi 40,80%
Borsa Yatirim Fonlar1 Katilma Paylar 20,33%
Ozel Sektor Tahvili 8,22%
Finansman Bonosu 7,39%
Girisim Sermayesi Yatirim Fonlar1 Katilma Paylari 7,35%
Vadeli Mevduat (TL) 5,32%
Devlet Tahvili 3,46%
Vadeli Islemler Nakit Teminatlari 3,38%
Ozel Sektor Kira Sertifikalart 2,01%
Ters Repo 1,60%
Takasbank Para Piyasasi 0,14%

8- FONUN YATIRIM STRATEJISi ve ESiK DEGERI

Fon, portfoyliniin tamamimi Yonetmeligin 5. maddesinde belirtilen varlik tiirlerinin tamamina veya bir
kismina yatiran ve hem sermaye kazancit hem de temettii ve faiz geliri elde etmeyi hedefleyen fondur.
Fon'un varlik dagilimi 6nceden belirlenmez. Degisken fon, yatirim tercihini belirlemek yerine birikimlerin
yatirima ne sekilde yonlendirilecegi konusunda karar1 portfdy yoneticisine birakan ve piyasa kosullarina
gore portfoy yoneticisinin en uygun portfdy dagilimimi yapacagini diisiinen katilimcilar i¢in kurulmus bir
fondur. Sirketin fon yonetimi stratejisi ve uygulamalarina giivenen katilimcilar i¢in uygundur. Yatirim
yapilan varliklar ¢ercevesinde fonun volatilite araliklarinin karsilik geldigi risk degeri 4 ile 5 araliginda
kalacaktir. Fon yonetiminde Y&netmeligin 20. maddesinde belirlenmis olan yonetim ilkelerine uyulur.

Fon’un Esik Degeri %100 BIST-KYD REPO (BRUT) 'dir.

9- FON KURULU TOPLANTILARI
01.01.2021 - 31.12.2021 doénemi igerisinde Fon kurulu olagan toplantilarim1 gergeklestirmis olup, Fonun
performansi basta olmak tizere piyasalardaki ve sektordeki gelismeler goriigiilmiistiir. Fon Kurulunun almis

oldugu kararlar;

1) 01.03.2021 tarih ve 1 sayili fon kurulu toplantisinda; Fon Denetgisi tarafindan hazirlanan ve Fon
Kurulu’na sunulan 2020 Y1ili Denetim Raporu goriigiilmiis ve onaylanmistir.



2) 03.04.2021 tarih ve 2 sayili fon kurulu toplantisinda; Tiirkiye Hayat ve Emeklilik A.S. biinyesindeki
I¢ Kontrol ve Risk Yonetimi Miidiirliigii tarafindan haftalik olarak kontrol edilen fonun volatilite ve risk
degeri bilgilerine gore son 4 ay igerisinde fonun volatilite ve risk degerinin siklikla “6” olarak oldugu
raporlanmis olup, Rehber kapsaminda, Fon tanitim formundaki “5” olan risk degerinin “6” olarak
degistirilmesi ve SPK nezdinde gerekli bildirimlerin yapilarak degisikligin KAP‘ta ilan edilmesine oy birligi
ile karar verilmistir.

2) 29.04.2021 tarih ve 3 say1li fon kurulu toplantisinda; bagimsiz denetim firmasi tarafindan hazirlanan
01.01.2020 - 31.12.2020 donemine ait “Finansal Tablolarin Bagimsiz Denetim Raporu ile 31.12.2020
tarihli “Portfoy Degeri ve Net Varlik Degeri Tablolar1* Fon Kurulu tarafindan gérev ve sorumluluk alaninda
sahip oldugu bilgiler ¢ercevesinde incelenmistir.

Fon’un 01.01.2020 - 31.12.2020 dénemine ait yillik raporu ve ekleri hazirlanmis ve onaylanmistir. Mevzuat
uyarinca gerekli tiim bildirimlerin yapilmasina karar verilmistir.

3) 10.06.2021 tarih ve 4 sayili fon kurulu toplantisinda; Fon’un 2021 Y1l Bagimsiz Denetimine iliskin
olarak "PwC Bagimsiz Denetim ve Serbest Muhasebeci Mali Miisavirlik A.S.” ile bagimsiz denetim
sozlesmesi imzalanmasina karar verilmistir.

4) 01.09.2021 tarih ve 5 sayili fon kurulu toplantisinda; Yonetim Kurulu’nun 02.07.2021 tarih, 248
toplant1 no ve 971 numarali kararina istinaden fon unvaninin asagidaki sekilde degistirilmesi kararina iliskin
ictlizlik, izahname ve tanitim formunda yapilacak degisikliklere ilave olarak, fon kurucusunun
yoneticilerinde yapilan degisiklikler nedeniyle izahnamenin 1.3 maddesinde, bagimsiz denetimini yapan
kurulustaki degisiklik nedeniyle izahnamenin 1.6. maddesi ile Fon’un yatirim stratejisine “Danigsma
Komitesi uygunluk goriisli ¢ergevesinde” yatirim yapilacagina iliskin ifade eklenmesi ve izahname ekine
Danisma Komitesi tiyelerine iligkin bilgilerin ilave edilmesi i¢in Sermaye Piyasasi Kurulu’na bagvuruda
bulunulmasina karar verilmistir.

Eski Fon Unvam Yeni Fon Unvam
Tiirkiye Hayat ve Emeklilik A.S. VEM Dinamik Tiirkiye Hayat ve Emeklilik A.S Dinamik
Degisken Emeklilik Yatirim Fonu Degisken Emeklilik Yatirim Fonu

10- DIGER HUSUSLAR

SPK 12.10.2021 Tarih ve E-12233903-325.07-11695 sayili karartyla 22.10.2021 tarihi itibari ile Fonun
unvani; Tiirkiye Hayat ve Emeklilik A.S. VEM Dinamik Degisken Emeklilik Yatirim Fonu’ndan, Tiirkiye
Hayat ve Emeklilik A.S. Dinamik Degisken Emeklilik Yatirim Fonu olarak degistirilmistir.

Ictiiziik, izahname ve tamtim formunun son haline ve ictiiziik, izahname ve fon tamtim formu tadil
metinlerine internet sitemizin ana sayfasinda “Bireysel Emeklilik” bashgi altinda bulunan “Siirekli
Bilgilendirme” boliimiinden ulagilabilinir. Ayrica ilgili dokiimanlar KAP ta da yayimlanmaktadir.

Murat SUZER
Fon Kurulu Bagkani

Gokgen Yaman AKGUN  Giirol Sami OZER Nesrin KAYGUN
Fon Kurulu Uyesi Fon Kurulu Uyesi Fon Kurulu Uyesi



