NN HAYAT VE EMEKLILIK A.S. DENGELI DEGISKEN
EMEKLILIK YATIRIM FONU
2021 YILINA iLiSKiN YILLIK RAPOR

Bu rapor NN Hayat ve Emekliik A.S Dengeli Degisken Emeklilik Yatirnm
Fonu'nun 01 Ocak 2021 - 31 Arallk 2021 ddénemine iliskin gelismelerin, , Fon
Kurulu tarafindan hazirlanan faaliyet raporunun, Iilgili dénemin son is gini
itibariyle fon portfoy dederi ve net varllk dederi tablolarinin katihmcilara
sunulmasi amaciyla dizenlenmistir.

BOLUM A: 01.01.2021 - 31.12.2021 DONEMININ DEGERLENDIRiLMESi

2020 yiinda Covid soku yasayan dinyada Tirkiye ekonomisi genigleyici
para ve maliye politikalarin destedinde gigli ic talep etkisiyle 1,8% blylme
kaydetmisti. 2021 vyiinda Covid varyantlarinin endiseleri gérinmis olmasina
karsin  kisitlamalarin  ekonomi  Gzerinde ilk etkisini g&sterebilecek glicte
olmamasiyla i¢c talep gicinid korumasinin yaninda dis talebin de gligli olmasiyla
dengeli bir kompozisyon olustururken, genisleyici para politikasinin devam etmesi
bliyimeyi oncelikli bir ekonomi ydénetimi anlayisiyla 2021 vyilinin dérdinci
ceyredginde GSYH vyillk %9,1 blylume gosterdi. Tlrkiye ekonomisi 2021 yilinda
11% bliyume kaydederken bilylmeyi slrikleyen faktorler hanehalki tiketimi ve
net ihracat oldu. 2022 yilinda ekonominin 3,4% ve 2023 yilinda 3,5% blyumesi
bekleniyor.

BlyUumeyi o6ncelikleyen politikalarin net ihracat ve i¢ tiketim yapisi Uzerine
yeni ekonomi modeli olarak oturtulmaya cgalisildigi bir stiregte TCMB'nin ortodoks
para politikalarindan heterodoks politikalara ydnelmesiyle politika faizinin duasuk,
kredi blyUmesinin ylksek oldugu ortamda yurtici faktorlerin enflasyonist sonug
clkarmasiyla TL'de deder kaybi global tedarik zincirindeki aksaklk, enerji
fiyatlarindaki yulkselis, gida emtia fiyatlarindaki artis ile birlesince ylUksek kur-
yiksek enflasyon ortami yasandi. Tirkiye'de bankalardaki déviz cinsinden
mevduat orani 60% Uzerine gikarken kur oynakhdinin artmasiyla 2021 Aralk ayi
icinde USDTRY 18 seviyesini gérmis oldu. 2021 yiinda TCMB'nin heterodoks para
politikasiyla politika faizi 19%'dan 14%' indirilirken TL kredi blylmesi vyillik
20,4% olurken yilbasindan itibaren 18,6% olmustur (2020 yilinda sirasiyla 44% ve
36,5%). Izlenen ekonomi politikasi sonucunda ve global etkilerle enflasyon 2021
yihnda vyillk 36,08% oldu. 2022 yiinda gerek atalet gerek beklentiler gerekse
jeopolitik riskler nedeniyle yulkselen enerji, gida ve gida-disi emtia fiyatlarnnin
yuksek seyretmesi %50 U(zerine c¢ikabilme potansiyeli olan enflasyonun %44
civarinda olmasi muhtemel.

Izlenen ekonomi modeli yiiksek kur ile ihracat performansini artirmasi
amaclanirken tiketim mal ve altin ithalatini basklayarak ddemeler dengesinde
iyilesme ve neticesinde TCMB rezervleri Uzerinde rahatlama hedeflemektedir.
Tedarik zincirindeki aksaklk ve gugli dis talep ile 2021 yilinda ihracat 32,8%
artisla 225 mir USD olurken, ithalat enerji fiyatlanndaki artis ve TL'nin deder kaybi
sonucu 23,6% artisla 271 mir USD olur. Dis ticaret acigi 50 mir USD'den 46 mir
USD'ye gerileme gosterdi. Diger yandan dis ticaret haddine baktigimizda gerileme
edilimi icinde oldugunu gorerek izlenen ekonomi modelinin henliz rekabetci kur
sOylemi (zerinden tatmin edici sonug vermedigini go6riyoruz. 2020 vyilindaki
kapanmadan sonra normallesme etkisini gérerek turizm ziyaretgi sayisi 24,7 min
olurken, gelirleri 18,8 mir USD oldu. 2019 yili turizm ziyaretgi sayisi 45 min ve
gelirerinin 28,7 mir USD oldugunu hatirlayalim. 2021 vyilinda kisi basi turizm
gelileri 760 USD olurken 2020 ve 2019 yillannda sirasiyla 637 ve 714 USD
olmustu. Cari agik, dis ticaret acgigindaki gerileme ve turizm gelirleri destegiyle
14,9 mir USD oldu.




Kiiresel Ekonomi

2020 yiinda pandemic etkisiyle yilin ilk ve ikinci ¢eyredinde ciddi daralma
yasayan gelismis ve gelismekte olan l(lkeler pandemiye dayal kisitlamalan
kaldirma sirasina gore ve ekonomiye sadlanan parasal gevseme destediyle
biyime egilimine gecti. Cin ekonomisi kisitlamalan kaldirma sirasinda ilk olsa da
izlenen sifir vaka politikasi ve emlak sektoriindeki borg 6deme zorlugu nedeniyle ig
talepte ve vyeni kredi olusturmada =zorluklar yasadi. ABD ve Euro Boblgesi
ekonomileri gigli durusunu ve beklentilerini korurken Omicron varyanti endiseleri,
enerji fiyatlarindaki ylkselis ve tedarik zinciri sorunlan yilsonuna dodgru baskilanma
isaretleri verdi.

IMF 2021 vyih icin buylime beklentisini 5,9% olarak acgiklarken gelismis
Ulkelerin buylmesini 5% ve gelismekte olan llkelerin blyUmesini 6,5% bekliyor.
Global ekonomide arz-talep dengesizliginin surdigt eneri fiyatlannin  etkisi
enflasyon ve yatinm istahi belirsizligi olarak gorilirken Bati Blogu (ABD-Ingiltere
ve AB) ile Dogu Blogu (Cin-Rusya) arasindaki jeopolitik sorunlann da devam
ettigine sahit olduk. Enflasyonda gelismis (ilke merkez bankalarinin beklentisinin
Uzerinde gerceklesmeler olmasi ve uzun slre vyuksek enflasyonun merkez
bankalarinin hedeflerinin Gzerinde slebilme riskine karsi gelismis Ulke merkez
bankalari varlik alim kesintilerine basladi ve faiz artis sinyalleri verdi. Bu durum
karsisinda gelismekte olan merkez bankalan da temkinli olmakla birlikte faiz
artislarina yoéneldi.

Yerel Finansal Piyasalar

2021 yiinin ilk G¢ ayinda Ggld tepe ve ikili dip goérinimi yapan BIST100
endeksi TCMB Baskani dedisikligi ile heterodoks para politikalara donilme sinyali
ile 2 yillik tahvil faizindeki ylUkselise negatif tepki vererek diserken Ekim ve Kasim
aylarina kadar yatay bir kanal icinde hareket etti. TCMB'nin faiz indirimi hamleleri
TL'nin reel getirisini negatif alana c¢ekerek getiri arayisi olustururken bankacilik
sektdériinin enflasyon endeksli tahvil pozisyonu, net faiz marj iyilesmesi gibi
faktorlerle olumlu bilango gérinime sahip olmasi ve sanayi sirketlerinin ic ve dis
talepten olumlu etkilenmesi yatinmcilan Borsa Istanbula ydnlendirdi. BIST 100
endeksi 1857,65 puandan yii  tamamladi.Tahvil faizleri izlenen ekonomi
politikasinin yan etkisi olan yiksek enflasyondan dolayi ylkselis ediliminde olurken
yabanci payinin gok disik olmasi kuvvetli satis baskisi olmasinin éniine gegti
diyebiliriz. Diger yandan tahvil piyasasinda kamu etkisi de go6zlendi. 2020
yllsonunda 14,96% olan 2 yillik faiz 2021 yilsonun 22,70% oldu. 10 yilik faiz de
sirasiyla 12,9% ve 24,32% olarak gerceklesti.

Turkiye ekonomisinin kirilganigini en iyi yansitan varlk USDTRY paritesi
oldu. Enflasyondaki oynakligin artmasi, enflasyon beklentilerinin bozulmasi, global
enflasyonist baskilar ile USDTRY aciklayiciigi bakimindan 6nemli olan reel faiz,
O6zel sektdér doéviz borg yikl, TCMB rezervleri, dis ticaret haddi, para arzi gibi
gostergelerde yasanan bozulmalar TL'nin deder kaybetmesine neden oldu. 2020
yllsonunda 7,4354 olan parite 2021 yilsonunda 13,4029 oldu.

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

Fon kurulu faaliyet raporu, bagimsiz denetimden gecmis son mali tablolar,
bilango tarihi itibariyle fon portféy dederi ve net varlik dederi tablolan, performans
sunum raporu ekte yer almaktadir.




BOLUM C: FON HARCAMALARI ILE iLGILI BILGILER

Portfoy
ile ilgili

e alinan varlklarin alm satimlarinda araci kuruluslara édenen komisyonlar
aciklamalar asadida belirtildigi Gzeredir.

Pay komisyonu: 0 - 0.0003+BSMV araliginda degiskenlik
gdsterebilmektedir.

Tahvil-Bono-0Ozel Sektdr Kesin alim satim komisyonu: 0 - 0.00003+BSMV
araliginda degiskenlik gosterebilmektedir.

Gecelik Ters Repo komisyonu: 0 - 0.00002+BSMV araliginda degiskenlik
gosterebilmektedir.

iv. Vadeli Ters Repo Komisyonu: 0 - 0.00002+BSMV x Gln Sayisi araliginda
degiskenlik gOsterebilmektedir.
V. Takasbank Para Piyasasi Komisyonu*: 0 - 0.00004+BSMV aralidinda
degiskenlik gosterebilmektedir.
vi.  VIOP  Komisyonu: 0 - 0.0004+BSMV  aralidinda  degiskenlik
gosterebilmektedir.
Vii. Eurobond alm satim komisyonu: 0 - 0.0001+BSMV araliginda degiskenlik
gdsterebilmektedir.
*Takasbank Para Piyasasi Islemleri islem tutan lzerinden 7 giin ve daha az
ise gecgerlidir. 7 gun Uzeri ise 0 - 0.00004+BSMV x Gln Sayis! araliginda
degiskenlik gosterebilmektedir.
Fon Malvarligindan Yapilabilecek Harcamalarin Yilik Olarak Fon Net
Varlik Degerine Orani
Asadgida fondan yapilan harcamalarin yillik tutarlarinin ortalama fon toplam
dederine orani yer almaktadir.
Ortalama Fon Net
Gider Tiirii Gider Toplami ..
Varlik Degerine Orani/|
Denetim Ucreti 10,596.00 0.00%
Saklama Ucretleri 78,792.00 0.02%
Fon Yénetim Ucreti 7,795,322.95 2.17%
Komisyon ve Diger Islem Ucretleri 414,877.37 0.12%
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler 67,415.16 0.02%
Toplam Giderler 8,367,003.48 2.33%

[ORTALAMA NET VARLIK DEGERI | 358,431,838.78]|

EKLER:

1.

Fon kurulu faaliyet raporu

2. Bagimsiz denetimden gegmis finansal tablolan iceren bagimsiz denetim
raporu
3. Performans sunum raporu
Murat ATAR Mehmet Fatih SUBASILAR Sema DOLASOGLU
Fon Kurulu Bagkani Fon Kurulu Uyesi Fon Kurulu Uyesi



