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TURKIYE HAYAT ve EMEKLILIK A.S.
DENGELI DEGISKEN EMEKLILIK YATIRIM FONU
(Eski unvan Tiirkiye Hayat ve Emeklilik A.S. ZEM Degisken Emeklilik Yatirim
Fonu)
2021 YILINA ILISKIiN YILLIK RAPOR

Bu rapor Tiirkiye Hayat ve Emeklilik A.S. Dengeli Degisken Emeklilik Yatirnm Fonu’nun
01.01.2021 - 31.12.2021 doneme iligkin gelismelerin, Fon Kurulu tarafindan hazirlanan faaliyet
raporunun, fonun bir 6nceki donemle karsilastirmali olarak hazirlanmis bagimsiz denetimden ge¢mis
fon bilango ve gelir tablolarinin, bagimsiz denetim raporunun, bilango tarihi itibariyle fon portfoy
degeri ve net varlik degeri tablolarinin katilimcilara sunulmasi amaciyla diizenlenmistir.

BOLUM A: 01.01.2021 — 31.12.2021 DONEMININ DEGERLENDIRMESI

Ozellikle gelismis bat1 iilkelerinde yiiksek asillanma oranlarinin kapanma endiselerini azaltmasi,
basarili agilanmanin ekonomik aktiviteye yansimasi 2021 yili siiresince borsalara olan ilginin canl
kalmasini sagladi. Y1l sonuna dogru diinya ekonomilerde giiglii toparlanma beklentileri artarken; enerji
fiyatlarindaki yliikselisin 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
gOrilintii piyasalarin yatismasini sagladi. ABD’de agiklanan giiclii yilsonu finansal verileri risk istahin
destekledi. Diger yandan, bazi geligsmis iilke merkez bankalarinin enflasyondaki israrli yiiksek
seviyeler nedeniyle karigik mesajlar verdikleri gozlendi. Merkez bankalar1 genel olarak enflasyondaki
yiikseligin gecici 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 kargin
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 azaltimmna iligkin beklenen
aciklamayr yapan Fed ayrica 2022 igin 4 faiz artirnmi 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 cergevesinde net varlik
alimlarmin mart ayinda sonlandirilacagr belirtti. Ingiltere Merkez Bankasi (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 sik1 durus
sergilerken, Asya tarafinda ekonomideki yavaglama 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 bulagmasina karsin varyant kaynakli hastaneye yatis oraninin az olmasi
oldu. Ayrica, Pfizer' ilact Paxlovid'in ABD'de acil kullanim onay1 almasi olumlu haber akis1 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 yiikselisiyle 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 kararlar1 ve aralik ayinda kur dalgalanmalarma kars1 agiklanan finansal
tedbirler idi. TCMB, yilin son ¢eyreginde gergeklestirdigi toplantilarda politika faizini 400 baz puan
diisiirerek %14’e ¢ekti. Yiikselen doviz kuru artigini 6nlemek amaglhi agiklanan finansal tedbirlerde ise
""Kur Korumali TL Vadeli Mevduat"" uygulamas1 6ne ¢ikti. Buna gore, gercek kisilerin Tiirk lirast
vadeli hesaplar1 iizerinde isleyecek faiz ile hesap agilis ve vade tarihlerindeki kur degisim oraninin
kiyaslanacagi, yiiksek olan oran iizerinden 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
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gozlendi. Aralik ayinda 18°1i seviyelere kadar yiikselen Dolar/TL agiklanan yeni finansallar tedbirlerle
10’1u seviyelere kadar diistii ve kapanis1 da 13,40 seviyesinden yapti. Yil1 563 seviyesinden kapatan 5
yillik CDS’imiz 622 seviyesine kadar ¢ikmisti. Verim egrisi ise oldukca dik bir hal alirken, 2.400’li
seviyelere kadar ytlikselen BIST100 endeksi %25,8 oraninda deger kazanarak yil1 1.858 seviyesinden
tamamladi. Veri tarafinda ise yatirimlar devam ederken, PMI esik 50 seviyesinin lizerinde kaldi. Cari
dengede ise iyilesme siirdii. 12 aylik cari islemler agigi 14,2 milyar dolar olarak gergeklesti. 2020
yilinda ise 36,7 milyar dolar olarak gerceklesmisti. Kurdaki yiiksek oynaklikla birlikte enflasyondaki
onemli yiikselis kaydedilirken, 2021 yili enflasyonu %36,08 olarak gerceklesti.

2022 yilinda salginda yeni ve daha tehlikeli varyantlarin ortaya cikarak ekonomilerde yeniden
kapanmalara yol agmasi yakin vadedeki en dnemli risk. Kiiresel piyasalarda pandemi siireci, yliksek
enflasyon ve merkez bankalar 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 baskisi 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 kagis egilimi dogurabilir. Fed’in Sahin agiklamalar
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 ¢ekilme gozlenebilir. Kurdaki potansiyel dengelenme faizlere
de yansiyabilir.

BOLUM B: FON KURULU FAALIYET RAPORU, BAGIMSIZ DENETIMDEN
GECMIS MALI TABLOLAR, FON PORTFOY DEGERI-NET VARLIK DEGERI
TABLOLARI ve FON PERFORMANSINA ILISKIN BILGILER

Fon kurulu faaliyet raporu, bagimsiz denetimden gegmis son mali tablolar, bilango tarihi itibariyle fon
portfoy degeri ve net varlik degeri tablolari, performans sunum raporu ekte yer almaktadir.

BOLUM C: FON HARCAMALARI iLE iLGILi BILGILER

01.01.2021-31.12.2021 arasinda portfdye alinan varliklarin alim satimlarinda araci kuruluslara 6denen
komisyonlar asagidaki gibidir:

1) Pay Piyasas1 Komisyonu: 0-0,0007+BSMYV araliginda degiskenlik gosterebilmektedir.

2) Borsa Yatirrm Fonu Pay Piyasasi Islem Komisyonu (BYF Alim - Satim): 0-0,000025+BSMV
araliginda degiskenlik gosterebilmektedir.

3) Kesin Allm Satim Komisyon Orani: 0-0,000025+BSMV araliginda degiskenlik
gosterebilmektedir

4) Gecelik Ters Repo Komisyon Orani: 0 - 0,00001+BSMV aralifinda degiskenlik
gosterebilmektedir.

5) Vadeli Ters Repo Komisyon Orani: 0 — 0,00001+BSMV x giin sayisi araliginda degiskenlik
gosterebilmektedir.

6) Takasbank Para Piyasas1 Komisyonu:

1-7 Giin Arasi: 0 - 0,00003+BSMYV araliginda degiskenlik gosterebilmektedir.

8 Giin ve Uzeri: 0 - 0,000005 x giintBSMV araliginda degiskenlik gosterebilmektedir.

7) Tiirev Ara¢ Komisyon Orani: 0 - 0,0005+BSMV araliginda degiskenlik gosterebilmektedir.

8) Kiymetli Madenler Piyasasi Islem Komisyon Orani: 0-0,0002+BSMV araliginda degiskenlik
gosterebilmektedir.

9) Fon katilma paylar1 komisyonu: Portfoye alinacak yatirim fonu katilim paylari i¢in herhangi
bir komisyon ddenmeyecektir.
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Fon Malvarh@indan Yapilabilecek Harcamalarin Senelik Olarak Fon Net varlik Degerine Orani

Asagida fondan yapilan harcamalarin senelik tutarlarinin ortalama fon toplam degerine orani yer

almaktadir.
ORTALAMA

. R ORTALAMA FON NET

GIDER TURU TUTARI ORANI % VARL IK

DEGERI

Yo6netim Ucreti 34.405.241,97 2,24% | 1.536.606.286,70

Saklama Ucreti 212.458,58 0,01%
Denetim Ucretleri 16.519,57 0,00%
Kurul Ucretleri 161.991,41 0,01%
Komisyon ve Diger Islem Ucretleri 1.050.536,69 0,07%
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler 30.871,45 0,00%
Toplam Giderler 35.877.619,67 2,33%

Fon’un gergeklesen gider rasyosunun, igtiiziik ve izahnamede belirtilen yillik fon toplam gider
kesintisi oranini astiginin tespit edilmesi nedeni ile 651.025,80.-TL lik tutar Fon’a iade edilmistir.

EKLER:
1. Fon Kurulu Faaliyet Raporu
2.
3. Performans sunum raporu
4,

Gokgen Yaman AKGUN

Fon Kurulu Uyesi

Fon portfoy degeri ve net varlik degeri tablolart

Murat SUZER
Fon Kurulu Bagkani

Giirol Sami OZER
Fon Kurulu Uyesi

Bagimsiz denetimden ge¢cmis finansal tablolar1 igeren bagimsiz denetim raporu

Nesrin KAYGUN
Fon Kurulu Uyesi




