TURKIYE HAYAT ve EMEKLILIK A.S.
DENGELI DEGISKEN EMEKLILIK YATIRIM FONU
(Eski unvan Tiirkiye Hayat ve Emeklilik A.S. ZEM Degisken Emeklilik
Yatirnm Fonu)
FON KURULU FAALIYET RAPORU
(01.01.2021 - 31.12.2021 DONEMI )

1- GENEL BIiLGILER

Tiirkiye Hayat ve Emeklilik A.S. Dengeli Degisken Emeklilik Yatirim
Fonu

(Eski unvan Tiirkiye Hayat ve Emeklilik A.S. ZEM Degisken Emeklilik
Yatirim Fonu)

Fon’un Unvam

Fon’un Tiirii Degisken Fon

Fon’un Ad1 Dengeli Degisken Emeklilik Yatirim Fonu

5.000.000.000.- TL (besmilyar)

Fon Tutar: ve Pay Sayisi L
500.000.000.000 (besyiizmilyar) Adet

Avans Tutar 1.000.000.-TL (Birmilyon)

2- FONUN KURULUSUNA ve HALKA ARZINA ILiSKIN BILGILER

TARIH NO

Kurulusa Iliskin Kurul Karan 24.02.2011 | 6/2010
Kurulusa iliskin Kurul izni 04.03.2011 | 2621
Fon Ictiiziigii Tescili 10.03.2011 | 74905-2011
Fon Ictiiziigii’niin Tiirkiye Ticaret Sicili Gazetesi’nde Ilam 15.03.2011 | 7772

3- FON KURULU UYELERI
Murat SUZER Fon Kurulu Bagkani Tirkiye 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. Ozgiil AVSAR MUMCUOGLU, Fatimet Tinemis Sarthan, Cirékg:en Yaman
Akgiin, Kenan TURAN, Kerem YEREBASMAZ, Muhammed Tiryaki, Oguz ZIDDIOGLU, Oguzhan
OZER, Ozkan BALCI, S. Ozan DOGAN, Serkan SEVIK, Umit YAGIZ, Ziihal BAYAR




5- PIYASA DEGERLENDIRMESI

Ozellikle gelismis bat1 iilkelerinde yiiksek asilanma oranlarinin kapanma endiselerini azaltmast,
basarili agilanmanin ekonomik aktiviteye yansimasi 2021 yili siiresince borsalara olan ilginin canli
kalmasini sagladi. Y1l sonuna dogru diinya ekonomilerde gii¢lii toparlanma beklentileri artarken; enerji
fiyatlarindaki yiikseligin bir miktar momentum kaydetmesi, piyasalarda stres yaratan Cin’deki
gayrimenkul sirketi Evergrande’nin bor¢ sorunu endiselerinin azalmasi, stagflasyon (diisiik veya eksi
bliylime, yiiksek enflasyon) konusunun arka planda kalmasi ve tahvil piyasasindaki gorece sakin
gOriintli piyasalarin yatigmasini sagladi. ABD’de agiklanan giiglii yilsonu finansal verileri risk istahin
destekledi. Diger yandan, bazi gelismis iilke merkez bankalarinin enflasyondaki israrli yiiksek
seviyeler nedeniyle karisik mesajlar verdikleri gézlendi. Merkez bankalar1 genel olarak enflasyondaki
yiikselisin gegici oldugunu vurgulamaya devam etti. Ancak, ABD’de enflasyonun kasim ayinda yillik
bazda 39 yilin en yiiksegi olan %6,8'e yiikselmesi ile yil boyunca yiiksek gelen rakamlarina karsin
Fed’in enflasyondaki yiikselisin “gecici” olduguna yonelik vurgusu, Powell’in aralik ayinda
Kongre’de yaptigi konugmada sona erdi. Enflasyona sorununa dikkat ¢ceken Powell, 2022 yili i¢in
daha sahin mesajlar verdi. Kasim ayindaki toplantida varlik alimi azaltimina iliskin beklenen
aciklamay1 yapan Fed ayrica 2022 icin 4 faiz artinmi 6ngordii ve karar metninden enflasyondaki
“gecici” ifadesini kaldirdi. ECB de Fed’e gore daha piyasa dostu olsa da Pandemi Acil Varlik Alim
Programi'nin (PEPP) 6nceki ¢eyrekten daha diisiik hizda siirecegi ve program ¢ergevesinde net varlik
alimlarmin mart ayinda sonlandirilacagi belirtti. Ingiltere Merkez Bankasi (BoE) ise aralik aymnda
politika faizini sabit tutma beklentisine karsin artan enflasyonist baskilarin etkisiyle 15 baz puanlik
artisla %0,25 seviyesine yiikseltti. Ote yandan, Gelismekte Olan Ulke merkez bankalar1 da sik1 durus
sergilerken, Asya tarafinda ekonomideki yavaslama riskleri nedeniyle Cin Merkez Bankasi piyasalara
likidite destegi verdi. Y1l sonunda yeni Omicron varyantini ile ilgili endiseler ise sinirlt kaldi. Bunun
nedeni, varyantin daha hizli bulasmasina karsin varyant kaynakli hastaneye yatis oraninin az olmasi
oldu. Ayrica, Pfizer'm ilact Paxlovid'in ABD'de acil kullanim onay1 almasi olumlu haber akigi 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. Y1l boyunca dolar endeksinin (DXY) %7 oraninda
yiikseldigi ortamda ise MSCI Gelismekte Olan Ulke endeksi -%2.22 oraminda 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 dnemli gelisme
ise enflasyon, TCMB’nin faiz kararlar1 ve aralik ayinda kur dalgalanmalarina kars1 agiklanan finansal
tedbirler idi. TCMB, yilin son g¢eyreginde gerceklestirdigi toplantilarda politika faizini 400 baz puan
diisiirerek %14’e cekti. Yiikselen doviz kuru artigini 6nlemek amagh agiklanan finansal tedbirlerde ise
""Kur Korumali TL Vadeli Mevduat"" uygulamasi 6ne ¢ikti. Buna gore, gercek kisilerin Tiirk lirasi
vadeli hesaplar1 lizerinde isleyecek faiz ile hesap acilis ve vade tarihlerindeki kur degisim oraninin
kiyaslanacagi, yliksek 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
gbzlendi. Aralik ayinda 18’1i seviyelere kadar yilikselen Dolar/TL agiklanan yeni finansallar tedbirlerle
10’1u seviyelere kadar diistii ve kapanisi da 13,40 seviyesinden yapti. Yil1 563 seviyesinden kapatan 5
yillik CDS’imiz 622 seviyesine kadar ¢ikmisti. Verim egrisi ise oldukg¢a dik bir hal alirken, 2.400’lii
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 kaldi. Cari
dengede ise iyilesme sirdi. 12 aylik cari islemler agig1 14,2 milyar dolar olarak gerceklesti. 2020
yilinda ise 36,7 milyar dolar olarak gergeklesmisti. Kurdaki yiiksek oynaklikla birlikte enflasyondaki
onemli yiikselis kaydedilirken, 2021 yil1 enflasyonu %36,08 olarak gerceklesti.

2022 yilinda salginda yeni ve daha tehlikeli varyantlarin ortaya cikarak ekonomilerde yeniden
kapanmalara yol agmas1 yakin vadedeki en dnemli risk. Kiiresel piyasalarda pandemi siireci, yiiksek
enflasyon ve merkez bankalar1 politikalar1 ile Rusya-Ukrayna konusu takip edilen ana konu bagliklar
olmaya devam edecek. Yiiksek enflasyon, sahinlesen Fed ve likidite endiseleri soru isaretlerine neden
olurken hisse senetlerinin satig baskis1 altinda kalsa da pozisyonlanma agisindan en iyi varlik sinifi



konumunu korumasi bekliyoruz. Ote yandan enflasyon beklenenden ¢ok hizli artarken merkez
bankalarinin agir kalmasi tiim piyasalarda riskten kacis egilimi dogurabilir. Fed’in Sahin agiklamalari
ile degerlenen Dolar endeksi dolayistyla GOU para birimleri ve Tiirk Liras1 igin yurt dis1 kaynakl
riskler bir miktar giindeme gelebilir. Ancak Kur Korumali TL Vadeli Mevduat uygulamasi
oynakliktaki diisiisii getirip kurda geri cekilme gozlenebilir. Kurdaki potansiyel dengelenme faizlere
de yansiyabilir.

6- FONUN PERFORMANS BILGILERI
31.12.2021 tarihi itibariyle fonun degeri 0,032953 TL olarak gergeklesmistir.

01.01.2021- 31.12.2021 tarihleri aras1 fonun getirisi %28,47 ve esik deger getirisi %19,49 olarak
gergeklesmistir,

Esik deger getirisinin BIST TLREF Endeksi getirisinden diisiikk olmasi durumunda BIST TLREF
Endeksi getirisi kullanilmaktadir.

2021 yilinda fonun esik deger getirisi (%12,54), BIST TLREF Endeksi getirisinin (%19,49) altinda
gerceklestigi i¢in esik deger olarak BIST TLREF Endeksi kullanilmustir.

7- FONUN PORTFOY BILGILERIi

31.12.2021
Fon Net Varlik Degeri (TL) 1.935.889.988,15
Dolagimdaki Pay Sayisi (Adet) 58.746.651.654,607
Birim Pay Degeri (TL/Adet) 0,032953
Portfoy Dagilim % 31.12.2021
Borsa Yatirim Fonlar1 Katilma Paylari 18,47%
Vadeli Mevduat (TL) 16,37%
Hisse Senedi 14,06%
Finansman Bonosu 11,52%
Girisim Sermayesi Yatirim Fonlar1 Katilma Paylari 8,81%
Ozel Sektor Tahvili 7,63%
Takasbank Para Piyasasi 5,07%
Ters Repo 4,65%
Devlet Tahvili 4,38%
Ozel Sektor Kira Sertifikalar 3,63%
Vadeli Islemler Nakit Teminatlar 2,53%
Gayrimenkul Yatirim Fonlar1 Katilma Paylari 1,44%
VDMK 1,41%
Yabanci Hisse 0,02%
Yatirim Fonlar1 Katilma Paylari 0,01%

8- FONUN YATIRIM STRATEJISi ve ESiIK DEGERI

Fon portfoyii, kolektif portfoy yoneticiligine iliskin PYS Tebligi’nde belirtilen ilkeler ve fon
portfoyiine dahil edilebilecek varlik ve haklara iliskin Yonetmelik ve Rehber’de yer alan sinirlamalar
cercevesinde yonetilir. Fon, portfoyliniin tamamini degisen piyasa kosullarina gére Emeklilik Yatirrm



Fonlar1 Yo6netmeligi’nin 5’inci maddesinde belirtilen varlik tiirlerinin tamamina veya bir kismina
yatirir. Fon hem faiz hem de temettii geliri elde etmeyi hedefler. Fon portfoyiine dahil edilecek
sermaye piyasasi araglarinin se¢iminde nakde doniigiimii kolay, riski az olanlar tercih edilir.

Fon’un Esik Degeri; %75 BIST-KYD DIBS 547 Giin Bono Endeksi + %25 BIST 100 Getiri
Endeksidir.

SPK 26.11.2021 Tarih ve E-12233903-325.01.03-13552 sayili karariyla 03.01.2022 tarihi itibari ile
Fon; Tiirkiye Hayat Emeklilik A.S. ZEM Degisken Emeklilik Yatirirm Fonu’ndan, Tiirkiye Hayat ve
Emeklilik A.S. Dengeli Degisken Emeklilik Yatirim Fonu’na déniismiis olup 03.01.2022 tarihinden
itibaren agagidaki yatirim stratejisi ve esik degeri kullanilmaya baslanmistir.

Fon'un degisen piyasa kosullarina gore esnek olarak yonetilmesi esastir. Fon'a yatirim yapilacak para
ve sermaye piyasasi araglarinin segiminde risk/getiri analizi yapilarak, nakde doniisiimii kolay ve riski
az olanlar tercih edilir. Fon portfoyii, piyasa kosullarina bagli olarak temelde kamu veya 6zel sektor
bor¢lanma araclari, ortaklik paylari, mevduat/katilma hesabi, kira sertifikasi gibi varliklardan
olusturulur. Fon portféyiinde fon izahnamesinin 2.4. maddesindeki tabloda yer alan para ve sermaye
piyasasi araclarina, belirlenen sinirlar ¢ergevesinde yatirim yapilir. Fon'un varlik dagilimi 6nceden
belirlenmez.

Fon’un Esik Degeri; %100 BIST-KYD Repo (Briit) Endeksidir.
9- FON KURULU TOPLANTILARI

01.01.2021 - 31.12.2021 donemi igerisinde Fon kurulu olagan toplantilarim1 gerceklestirmis olup,
Fonun performansi basta olmak {izere piyasalardaki ve sektordeki gelismeler goriisiilmiistiir. Fon
Kurulunun almis oldugu kararlar;

1) 24.02.2021 tarih ve 1 sayili fon kurulu toplantisinda; Fon’un kullandigi risk 6l¢im
modellerinin dogrulugu ve performansini 6lgmek amaci ile geriye doniik test yapilmaktadir.
Portfoy degerinde meydana gelen degisikligin Fon’un kullandigi risk 6l¢iim modeli tarafindan
ortaya konulan bir giinliik riske maruz degeri (RMD) %99 giiven araliginda, en yakin tarihli 250
is glnil i¢in en fazla 3 giin asabilmesi limitler dahilinde kabul edilebilmektedir. Emeklilik
Yatirim Fonlart Rehberi’nin “6.6.4. Geriye Doniik Test” baslikli maddesinin (d) ve (e)
bendinde;

Asim sayisinin 3’1 agsmasi halinde kullanilan RMD modelinin gézden gecirilerek gerekli olmasi
halinde modelde diizenleme ve iyilestirme yapilmasi,

Asim sayisinin 5’1 agmasi halinde ise fon kurulu ve yoneticinin {ist yonetiminin konuya iliskin
hazirlanan bir raporla bilgilendirilmesi, geriye doniik test modeline ve/veya kullanilan RMD
modeline iligkin gerekli diizeltme ve iyilestirmenin yapilmasi, asimin gerceklestigi tarihi takip
eden 5 isgiinii iginde Sermaye Piyasas1 Kurulu (Kurul) konu hakkinda bilgilendirilme yapilmasi
talep edilmektedir.

Ayn1 maddenin (f) bendi kapsaminda ise olagan dis1 piyasa kosullarinin varligi halinde s6z
konusu piyasa kosullarindan kaynaklanan asimlarin (d) ve (e) kapsaminda bendi dikkate
alinmamasina karar verilebilecegi, bu durumda karara dayanak teskil eden bilgi ve belgelerin
kararin almmasini takip eden 5 is giini i¢cinde Kurul’a gonderilmesi ve Kurucu nezdinde
muhafaza edilmesi istenmektedir.

Fon’un risk yonetim islemlerini gerceklestirmekte olan Ziraat Portfdy Yonetimi A.S. Risk
Yonetim Birimi tarafindan, 23.02.2021 tarihinde yukarida belirtilen madde kapsaminda
olagandisi piyasa kosullarinin varligr sebebi ile Kasim Ay geriye doniik test sonuglarinda asim



yasanan 26.01.2021 tarihli giiniin olaganiistii giin olarak kabul edilmesi ve geriye doniik test
caligmalarinda dikkate alinmamasi konusunda talepte bulunulmustur.

Yapilan degerlendirme sonucunda Ziraat Portfoy Yonetimi A.S. Risk Yonetim Birimi’nin ilgili
talebi tarafimizca da uygun goriilmiis, 26.01.2021 tarihli giiniin olaganiistii giin olarak kabul
edilmesi ve geriye doniik test calismalarinda dikkate alinmamasina karar verilmistir.

2) 01.03.2021 tarih ve 2 sayili fon kurulu toplantisinda; Fon’un tasidigi menkul
kiymetlerle ilgili degerlemeler konusunda karar alinmistir.

3) 01.03.2021 tarih ve 2/2 sayili fon kurulu toplantisinda; Fon Denetgisi tarafindan
hazirlanan ve Fon Kurulu’na sunulan 2020 Y1ili Denetim Raporu goriisiilmiis ve onaylanmistir.

4) 29.04.2021 tarih ve 3 sayili 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 “Portfdy Degeri ve Net Varlik Degeri Tablolar1” Fon
Kurulu tarafindan goérev ve sorumluluk alaninda sahip oldugu bilgiler ¢ercevesinde
incelenmistir.

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

5) 10.06.2021 tarih ve 4 sayili fon kurulu toplantisinda; Fon’un 2021 Yili Bagimsiz
Denetimine iligkin olarak "PwC Bagimsiz Denetim ve Serbest Muhasebeci Mali Miisavirlik
A.S.” ile bagimsiz denetim s6zlesmesi imzalanmasina karar verilmistir.

6) 21.10.2021 tarih ve 5 sayili fon kurulu toplantisinda; Sirketimizin stirdiiriilebilir
bliylimesini desteklemek ve katilimcilarimiza sundugumuz hizmetlerin c¢esitliligini  ve
memnuniyet seviyesini artirmak amaciyla 02.07.2021 tarihli ve 248/971 sayili1 Yonetim Kurulu
karan ile Tirkiye Hayat ve Emeklilik A.S. ZEM Degisken Emeklilik Yatinm Fonu’nun,
Tiirkiye Hayat ve Emeklilik A.S. Dengeli Degisken Emeklilik Yatirnm Fonu’na doniisiimiine
karar verilmistir.

7) 04.11.2021 tarih ve 6 sayili fon kurulu toplantisinda; Fon’un kullandigi risk oOlgliim
modellerinin dogrulugu ve performansini 6lgmek amaci ile geriye doniik test yapilmaktadir.
Portfoy degerinde meydana gelen degisikligin Fon’un kullandig1 risk 6l¢iim modeli tarafindan
ortaya konulan bir giinliik riske maruz degeri (RMD) %99 giiven araliginda, en yakin tarihli 250
is glinii i¢in en fazla 3 glin asabilmesi limitler dahilinde kabul edilebilmektedir. Emeklilik
Yatirim Fonlart Rehberi’nin “6.6.4. Geriye Doniik Test” baslikli maddesinin (d) ve (e)
bendinde;

. Asim sayisinin 3’ii agmasi halinde kullanilan RMD modelinin gozden gegirilerek
gerekli olmasi halinde modelde diizenleme ve iyilestirme yapilmast,

. Asim sayisinin 5’1 agmasi halinde ise fon kurulu ve yoneticinin iist yonetiminin
konuya iligkin hazirlanan bir raporla bilgilendirilmesi, geriye doniik test modeline ve/veya
kullanilan RMD modeline iliskin gerekli diizeltme ve iyilestirmenin yapilmasi, asimin
gerceklestigi tarihi takip eden 5 isgiinii icinde Sermaye Piyasas1 Kurulu (Kurul) konu hakkinda
bilgilendirilme yapilmasi talep edilmektedir.

Ayni maddenin (f) bendi kapsaminda ise olagan dist piyasa kosullarinin varligi halinde sz
konusu piyasa kosullarindan kaynaklanan asimlarin (d) ve (e) kapsaminda bendi dikkate
alinmamasina karar verilebilecegi, bu durumda karara dayanak teskil eden bilgi ve belgelerin
kararin almmasin takip eden 5 is giinii i¢cinde Kurul’a gonderilmesi ve Kurucu nezdinde
muhafaza edilmesi istenmektedir.



Fon’un risk yonetim islemlerini gerceklestirmekte olan Ziraat Portfdy Yonetimi A.S. Risk
Yonetim Birimi tarafindan, 02.07.2021 tarihinde yukarida belirtilen madde kapsaminda
olagandisi piyasa kosullarinin varlig: sebebi ile Kasim Ay1 geriye doniik test sonuclarinda agim
yasanan 19.03.2021 tarihli giiniin olaganiistii giin olarak kabul edilmesi ve geriye doniik test
caligmalarinda dikkate alinmamasi konusunda talepte bulunulmustur.

Yapilan degerlendirme sonucunda Ziraat Portfdy Yonetimi A.S. Risk Yonetim Birimi’nin ilgili
talebi tarafimizca da uygun goriilmiis, 19.03.2021 tarihli giiniin olaganiistii giin olarak kabul
edilmesi ve geriye doniik test ¢calismalarinda dikkate alinmamasina karar verilmistir.

8) 04.11.2021 tarih ve 7 sayilh fon kurulu toplantisinda; Fon Izahnamesinin *“7.1.3. Fon
Portfoyiindeki Varliklarin Alim Satimina Aracilik Eden Kuruluslar ve Aracilik Islemleri icin
Odenen Komisyonlar” baslikli maddesinde yer alan Araci Kurum ve Bankalara “Phillip Capital
Menkul Degerler A.S.” nin ilave edilerek degisiklik yapilmasi ve Emeklilik Yatirim Fonlarina
[liskin Rehber’in “Kamuyu Aydinlatma Esaslar” baslikli 8. maddesine istinaden Kurul’un onay
sarti aranmadan tescil ve ilan iglemleri yerine getirilerek yiiriirlige konmasi tarafimizca uygun
goriilmiistiir.

10-DIGER HUSUSLAR

SPK 26.11.2021 Tarih ve E-12233903-325.01.03-13552 sayili karariyla 03.01.2022 tarihi itibari ile
Fon; Turkiye Hayat Emeklilik A.S. ZEM Degisken Emeklilik Yatirrm Fonu’ndan, Turkiye Hayat ve
Emeklilik A.S. Dengeli Degisken Emeklilik Yatirim Fonu’na donasmustar.

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

Murat SUZER
Fon Kurulu Bagkani

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



