NN HAYAT VE EMEKLILIK A.S. BASLANGIC
EMEKLILIK YATIRIM FONU
2019 YILINA ILISKINYILLIK RAPOR

Bu rapor NN Hayat ve Emeklilik A.S Baslangic Emeklilik Yatinm Fonu'nun
2019 vyihna iliskin gelismelerin, Fon Kurulu tarafindan hazirlanan faaliyet
raporunun, fonun bir onceki yil ile karsilastirmali olarak hazidanmis bagimsiz
denetimden gecmis vyillk fon bilanco ve gelir tablolannin, badimsiz denetim
raporunun, bilango tarihi itibariyle fon portfoy dederi ve net varlk dederi
tablolarinin katilimcilara sunulmasi amaciyla diizenlenmistir.

BOLUM A: 01.01.2019 - 31.12.2019 DONEMININ DEGERLENDIiRiILMESi

Tarkiye'de ekonomi, 2019 yilinda sonbahar ve yaz olmak Uzere iki mevsim
yasadi. 2019'un ilk yanisi sonbahar gibiydi. ABD ve Rusya arasinda artan jeopolitik
gerilimin  ve makroekonomik denge savasinin baska bir c¢alkantiya neden
olabilecedi endisesi vardi. Haziran ayinda yapillan G20 zirvesinin bitisiyle birlikte,
2019'un ikinci yansi yaza benziyor. Yiin ikinci yansinda, jeopolitik gerilimler
hafifledi ve Tirkiye, 06zellikle ABD ve Rusya ile olan dis iliskilerde bir denge
stratejisi belirledi. Makroekonomik alanda, baz etkisinin yardimiyla ve mevsimsel
drtinlerin piyasaya girmesi ile gida enflasyonu normale déndi ve doviz islemleriyle
ilgili bazi tedbirerin alinmasiyla birlikte dolar/TL oynakligi azaldi. Enflasyondaki ve
dolar/TL oynakligindaki normallesmeler, TCMB'nin faizleri hizla disirmesine
yardimci oldu. Faiz indirimleri, kredi kanallanni ve bunun neticesinde de hane halki
tiketimini canlandirdi. Diger taraftan, Adustos ayindaki toplantidan itibaren FED,
kiiresel piyasa duyarlihgini destekleyecek sekilde ardi ardina ¢ kez faiz indirimi
yaptil.

Turkiye'de ozellikle Mayis 2018'de baslayan ve AJustos 2018'de tepe yapan
ciddi makroekonomik ve jeopolitik dengesizlikler sonrasinda ekonomi, o6zellikle
islenmemis taze meyve sebzede olmak lzere gida sektdérindeki arz sokundan,
TL'deki deder kaybindan ve 2018 yilinin Gglncl ceyredi ve 2019 vyilinin birinci
ceyredi arasindaki durgunluktan etkilendi. Bu, tipik bir stagflasyon dénemidir.
Ekonomideki daralma, 2018 vyiinin Gglncl c¢eyredinden 2019 yilinin ikinci
ceyredine kadar devam etti. 2019 yilinin Gglincl geyredinde, dislik baz etkisinin
ve makro istatistiklerdeki gelismelerin yardimiyla birlikte net ihracat ve turizmden
ve biraz da tiketimden kaynaklanan bazi isaret ve beklentiler mevcut. 2019 yilinin
dordincli ¢eyredinde, faiz indirimleri araciigiyla para politikasinin etkinliginin
artmasi, GSYIH blyimesinin ana itici glicii olarak tiketicilere daha fazla kredi
saglamistir.

Yetkililer, 2018'de kur cgalkantisindan sonra kuru bir sekilde dengelemeyi
basardilar, ancak ¢ok ylksek seviyelere c¢ikan faiz oranlan nedeniyle bunun
sonuclan adir oldu. Sonug olarak, borc yukini azaltmak igin gerekli bir tedbir
olarak, 6zel sektor kaldirag oranini azaltti.

Hem para politikasini ydnetmekle goérevli organlar tarafindan alinan
tedbirlerin hem de i¢ piyasada faiz oranlannin azaltimasi ve takas mekanizmasi
acllmasi gibi denetim dizenlemeleri sonrasinda doviz oynakhdi azalmistir. Bdylece,




TL'deki deder kaybinin etkisi yavas yavas ortadan kayboldu. Diger taraftan, arz
sorunlar ortadan kalkti ve yilksek baz etkisinin yardimyla enflasyon Ekim ayinda
dismeye basladi. 2019 yili enflasyonu %11,8 olarak gergeklesti.

Enflasyonun normal seviyelere inmesi ve kiresel ekonomide disik faiz orani
ortamiyla birlikte FED, Temmuz 2019'dan sonra politika faizini G¢ kez disirdd,
Avrupa Merkez Bankasi politika faizini negatif alanda derinlestirdi ve yeni bir
parasal genisleme baslatti ve TCMB de politika faizini 1200 baz puan distrdd.

Makroekonomik dengenin yansimasi, kendisini Ozellikle getiri edrisinde ve
dolar/TL paritesinde gdstermistir. Parasal aktarim mekanizmasi, ABD ve Avrupa'ya
kiyasla Turkiye'de iyi calisiyor. Tiketimde glglenmenin bir isareti olarak hem
kamu hem de 6zel bankalarda 13 haftalk yilik kredi biylmesi pozitif yénde oldu.
Bu arada, jeopolitik tarafta Tlrkiye ve ABD iliskileri dalgalandi, ancak her iki taraf
da birbiriyle iligkilerini koparmamaya calisiyor. Diger taraftan, Tirkiye ve Rusya
iliskileri ise daha istikrarliydi. Ekim 2019'da Tdurkiye, terdrist grup PYD ve YPG'yi
sininndan c¢ikarmak ve glivenli bdlge olusturmak igcin hem ABD hem de Rusya ile
anlasmaya vardi.

Makroekonomik ve jeopolitik kosullarda istikrar sadlanmasi, CDS'nin 2019
yilinda 282’ye gerilemesine yardimci oldu. Istikrar dénemi ve makroekonomik
tedbirler, azalan gelire karsi tiketimini dengelemek igcin ek paraya ihtiyag duyan
hane halkinin tasarruflarini dengelemeye ve panik hareketlerini énlemeye yardimci
oluyor.Yeni Ekonomi Programina gére 2020 yili beklentileri: TUFE ~%8,5; GSYIH
~ %5,

Kiiresel Ekonomi

2019 yiinin ilk Gc ceyredginde, ABD ile Cin arasindaki ticaret savasinin
artmasi kiresel biyime (zerinde baski yarattl. Yilin son geyredinde, jeopolitik ve
ticari gerilimler sakinlesti ve FED'in faiz indirimleri piyasaya duyarliidini destekledi.

ABD ekonomisi, diger gelismis ekonomilerden aynldi. Glgli is pazan ve
hizmet sektorli, orta seviye tuketim talebi sadladi ve Cin'den yapilan ithalatta
uygulanan tarifeler GSYIH'ye net ihracat katkisi sadladi. Diger taraftan, FED'in
bekle ve gor para politikasi Adustos ayindaki Federal Acgik Piyasa Komitesi
toplantisina kadar dayanabildi. Artan ticaret savasi gerilimleri ve bunlarin kiresel
ekonomi Uzerindeki etkileri, FED'i finansal istikran dikkate almaya yo&nlendirdi.
Boylelikle FED, Adustos ayi toplantisindan sonra politika faizini ardi ardina 3 kez
diasurdld. ABD Baskani'nin ticaret savasi hakkindaki mesajlan daha ilimh hale geldi
ve Faz 1 anlasmasinin isaretlerini verdi. FED destedi ve Faz 1 anlasmasi, yilin ikinci
yanisinda piyasa duyariidini destekledi.

AB tarafinda ise Brexit ve makroekonomik endiseler, piyasa duyarlihg
Uzerinde bask yarattl. Brexit ddénemi, Johnson'un May’den gdrevi almasinin
ardindan bir anlasma ile sona erdi. Cin ekonomisindeki yavaslama, dretim
araciigiyla Avrupa ekonomisini etkiledi. Parasal aktanm mekanizmasi dlzgln
calsmadigindan, enflasyon 6ngérilebilir bir stirede hedefe yaklasamadi.



Yerel Finansal Piyasalar

Yilin ilk geyreginde BIST100 Endeksi ~106 bin seviyesine ylkseldi. Yerel ve
kiresel jeopolitik belirsizliklerin artmasinin ardindan endeks, 2018'de goérilen 84
bin seviyesine geriledi. Bu seviyeden sonra, jeopolitik ve makroekonomik
kosullarin dengelenmesiyle birlikte endeks, hisse senedi piyasasi igin 6nemli bir
direng noktasi olan ~106 bin seviyesini tekrar zorladi. Pozitif blylime beklentileri
ve CDS seviyesinde gerileme piyasa duyarliigini destekledi ve hem vyerel sirketler
hem de kiresel pazarlar agisindan 2020 yilina iligkin pozitif dederlemeler, direng
seviyesinin kinlmasina ve endeksin yili yaklasik 115 bin puan ile kapatmasina
yardimci oldu. 2019 yiinda hisse senedi piyasasinda toplam yabanci alimi 421
milyon dolarken, 2018 yilinda 907 milyon dolar satmislardi. Borsadaki yabancilann
pay! 2019 sonunda ~%60 iken, 2018 sonunda ~%63'tl.

Tahvil piyasasinda, enflasyonun istikrarli hale gelmesi ve uygun kiresel
konjonktlr neticesinde TCMB, tamamen piyasanin ikinci yarisinda olmak uzere
1200 baz puanlk indirim gerceklestirdi. Mayis 2019'dan sonra tahvil getirileri
distl ve tahvil fiyatlan ylkseldi. Gosterge tahvil getirisi 2018 sonunda %19,69 ve
2019 sonunda ise 9%10,99 olarak gerceklesti. Ancak tahvil piyasasina
yabancilardan talep olmadi. Yabancilar, 2018 yiinda 906 milyon dolar ve 2019
yiinda ise 3.121 milyon dolar satis yapti. Bu nedenle, talebin yerelden, 6zellikle de
yatinm ve emeklilik fonlarindan geldigini anlyoruz.

2018 vyilinda dolar/TL paritesi %39,5 oraninda artarak yih 5,288 olarak
kapattli. 2019 yilinda, CDS'deki gerileme ve doéviz piyasasinda yetkililer tarafindan
alinan tedbirler sayesinde doviz oynaklidi azalmistir. Dolar/TL paritesinin zaman
agirhkh kosullu varyansi, kosulsuz varyansa yaklasti. Bu nedenle, dolar/TL paritesi
2019 yilini 5,9491 olarak kapatti.

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

Fon kurulu faaliyet raporu, badimsiz denetimden gegmis son mali tablolar,
bilanco tarihi itibariyle fon portfoy dederi ve net varlik dederi tablolan, performans
sunum raporu ekte yer almaktadir.

BOLUM C: FON HARCAMALARI ILE iLGIiLI BILGILER

Portféye alinan varliklarin alim satimlannda araci kuruluslara 6denen komisyonlar
ile ilgili aciklamalar asadida belirtildigi Gzeredir.

i Pay komisyonu Onbinde 1,5 - Onbinde 3 BSMV Dabhil

ii. Tahvil-Bono-Ozel Sektér Kesin allm satim komisyonu: Yizbinde 1 -
Yuzbinde 3 BSMV Dahil

iii. Gecelik Ters Repo komisyonu: Ylizbinde 0,7 - Yizbinde 2 BSMV Dahil

iv. Vadeli Ters Repo Komisyonu: Ylzbinde 0,7 - Yizbinde 2 BSMV Dahil x Gin
Sayisi




V. Takasbank Para Piyasasi Komisyonu*: Ylizbinde 2 - Ylzbinde 3,5 BSMV
Dahil

Fon Malvarligindan Yapilabilecek Harcamalarin Yilik Olarak Fon Net
Varlik Degerine Orani

Asadgida fondan yapilan harcamalarin yillik tutarlarinin ortalama fon toplam
dederine orani yer almaktadir.

; - Gider Ortalama Iion_ Net
Gider Tiirii Varhk Degerine

Toplami Oran
Denetim Ucreti 1,104.00 0.01%
Saklama Ucretleri 340.00 0.00%
Fon Yoénetim Ucreti 115,354.63 0.85%
Komisyon ve Diger islem Ucretleri 5,947.58 0.04%
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler 15,093.76 0.11%
Toplam Giderler 137,839.97 1.01%

ORTALAMA NET VARLIK DEGERI 13,607,741.34

EKLER:

1. Fon kurulu faaliyet raporu
Bagimsiz denetimden gecmis finansal tablolan iceren badimsiz denetim
raporu

3. Performans sunum raporu

Hiiseyin Kerem OZDAG Cuneyt YUNGUL Murat ATAR
Fon Kurulu Baskani Fon Mudir Fon Kurulu Uyesi



