NN HAYAT VE EMEKLILIK A.S. BORCLANMA ARAGLARI
EMEKLILIK YATIRIM FONU
2020 YILINA ILISKINYILLIK RAPOR

Bu rapor NN Hayat ve Emekliik A.S Borglanma Aracglan Emeklilik Yatinm
Fonu’nun 2020 yilina 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
tablolannin katihmcilara sunulmasi amaciyla diizenlenmistir.

BOLUM A: 01.01.2020 - 31.12.2020 DONEMININ DEGERLENDiRILMESi

2018 vyii Mayis ayindan itibaren makro iktisadi dengelerin bozulmaya
bagladi Tiulrkiye'de 2019 vyilinin ikinci yansinda dengelenme slrecine girerken
dinyada 2019 yii Kasim ayinda ilk belirtileri ortaya ciktigi soylenen Covid-19
viristnin tim dinyadaki negatif etkisiyle karsilasmak zorunda kaldi. Covid-19
virisi Mart ayinin baslarinda Tirkiye'ye gelmesiyle birlikte siki izolasyon tedbirleri
gerek vyurtiginde gerek yurtdisinda bir taraftan talep soku yasatirken imalat ve
hizmet sektdrlerindeki ani duruslar tedarik zincirlerindeki bozulmayla arz soku
yasatti. Hem arz hem talep soku llkelerin ekonomilerini gok hizli bir sekilde
etkileyerek 2020 vyili ikinci ceyredinde ciddi daralma yasanmasina neden oldu.
Turkiye ekonomisi de bu durumdan etkilenerek 2020 yil ilk ceyreginde virisiin geg
gelmesi ve 2019 yilindan gelen momentum etkisiyle ilk geyrekte 4,5% bulytrken
virus etkisinin goértlmesiyle 9,9% kuglldli. Mayis ayindan itibaren izolasyon
tedbirlerinin gevsetilmesi gerek vyurticinde gerek vyurtigcinde Uglincli c¢eyrekte
ekonomilerin 'V tipi bir toparlanma silirecine girmelerinin 6nini agti. Tlrkiye
ekonomisi 2020 yili tGglincl ceyredinde 6,7% buyume gosterdi.

Bu esnada Turkiye ekonomide gegmisten gelen dislik faiz, yuksek kur (rekabetgi
kur), ylkselen enflasyon beklentileri seklinde 6zetlenebilecek durumu Nisan ayinda
uygulamaya konan Aktif Oran ile tuketici ve reel sektdr kesimleri destekenmek
istendi. Aktif oran ile faiz oranlan distk tutulmaya c¢alsilirken kredi aktarim
mekanizmasinin hizlandinlmasi saglandi. Bu hamle finansman sorunu yasayan cari
islemler hesabinda dis ticaret agiginin artmasi nedeniyle merkez bankasi rezervi
Uzerinde negatif etki artmistir. Bu negatif etki merkez bankasi ve hazine
operasyonlar ile piyasaya midahale yoluyla gideriimek istense de 2001 yilindaki
seviyesine tekrar yukselen doviz tevdiat hesaplan dolarizasyon sorununun hem
makro ekonomideki dengesizlk hem de jeo politik risklerin Ulke risk primi
ylikselmesiyle iliskilendirilerek yapilmak istenenlerin pozitif sonuglar ortaya
clkarmadigini izledik.

Turkiye ekonomisi Ozellikle kur Uzerinden ¢ok zorlanmaya basladidi bir sliregte
ABD secimlerinin sonuclanmasi ardindan 6 Kasim'dan itibaren o6nemli degisiklikler
yasadi. 6 Kasim'da TCMB Baskani Cumhurbaskani Kararnamesi ile alinan kararlarin
istenen sonuglan vermemesi yani enflasyon beklentileri ile kur Uzerinde etkili
olamamasi gerekgesiyle goérevden alindi. Ardindan Cumhurbaskani’nin damadi
Hazine ve Maliye Bakani Berat Albayrak istifa etti. Yeni gelen ekonomi ydnetimi
ortodoks para politikalarina mesajlan  verirken  Cumhurbaskani  yaptidi




aciklamalarda yeni bir ekonomi paradigmasina isaret etti. Yeni merkez bankasi
baskani hedef olarak enflasyon beklentilerini dlstirmek, Ulke risk primini
disurmek, doviz tevdiat hesaplanni TL'ye doéndirmek, merkz bankasi rezervlerini
ylkseltmek olarak 6zetledi. Bu dedisim piyasalarin rasyonel bir ekonomi y&netimi
beklentilerini ylikselttigi icin Kasim ayindan itibaren hem (lke risk primi geriledi
hem TL deder kazandi hem de kisa vadeli portfoy akimlan artti. Yeni ekonomi
yonetimi ile politika faizi Kasim toplantisinda 475 bp ve Aralik toplantisinda 200 bp
artinlarak 2020 yisonunda 17%'ye yukseltildi. Boylece Tirkiye negatif reel faiz
politikasini terk ederek gelismekte olan Ulkeler arasinda ylksek reel faiz verenler
kategorisine yukseldi.

Kiiresel Ekonomi

Cin‘de bas go6steren Covid-19 salgini tim dinyaya yayllirken arz ve talep
soklan ikinci geyrekte global ekonominin ciddi daralma gdstermesine neden oldu.
Mayis ayindan itibaren izolasyon tedbirlerinin azaltilmasiyla Uglncl c¢eyrekte
ekonomiler toparlandi. ikinci ceyrekte GSYH degisim oranlari ABD'de -31,4%; Euro
Bolgesi -11,7%; Japonya -8,3%; Almanya -9,8%; Birlesik Krallk -18,8%; Fransa -
13,8%; Hindistan -25,2% olarak gerceklesti. Uclincii ceyrekte GSYH degisim
oranlan ABD'de 33,4%; Euro Boblgesi 12,5%; Japonya 5,3%; Almanya 8,5%;
Birlesik Krallk 16%; Fransa 18,7%; Hindistan -21,9% olarak gerceklesti.

Sonbahar doénemine girerken beklenen vaka sayilarindaki artis gergeklesmis
olmasina karsin ekonomiler Subat, Mart ve Nisan aylarindaki kadar sert izolasyon
tedbirlerine gitmeden imalat sanayiini ¢alisir kilarak hizmet sektériinde tedbirleri
hafifletiimekle birlikte devam ettirerek agik tutulmaya c¢alisimasi Ustesinden
gelinmesi epeyce zorlasan salginla micadeleyi surdirdlebilir kilmakta. ABD
segimlerinin ardindan asi firmalan virlise karsi gelistirilen asilarini  pespese
aciklarken etkinlik oranlarinin  yUksek olmasi piyasada virlisle micadele
edilebilecedi umutlanni ylkseltti.

ABD Baskanlk secgimlerini kazanan Biden maliye tesvik paketlerini kullanarak
ekonomiye destek verecedi mesajlan vererek altyapi, sadlik, editim, yesil enerji,
Ar-Ge gibi alanlarda harcamalarn artinlarak ekonomiye destedin devam
ettirileceginin goérilmesi as! iyimserligi ile birlesince 2021 yili icin gelismekte olan
Ulke ekonomileri igin pozitif alginin ylkselmesini sadladi.

Yerel Finansal Piyasalar

Ocak ve Subat aylannda Covid-19 vakalarinin goérilmesi ve Rusya ile
Iidlibte catisma yasanmasi 6ncesinde 1200-1230 bandina kadar yikselmis olan
BIST100 endeksi gerek virlisiin ekonomi Uzerindeki etkisi gerekse jeo-politik
riskler neticesinde Mart aylr sonuna dodgru 820'li seviyelere kadar geriledi.
izolasyon tedbirlerinin kaldinlmasiyla V tipi toparlanma beklentileri ile aktif oran
uygulamasinin getirdigi diustk faiz ortaminda yurtici yatinmcilann getiri araysiyla
borsaya girmesi BIST100 endeksinin Temmuz ayinda 1200 seviyesine kadar
ylkselmesini sadladi. Adgustos ayinda makro ekonomideki dengesizlikler basta
rezerv endiseleri olmak (zere vyabanci yatinmcilarin satisiyla endeks 985
seviyesine kadar geriledi. Global piyasalarda disuk faiz bol likidite ortaminin hisse
piyasalarini pozitif etkiledigi ortamda BIST100 endekside etkilenirken 6 Kasim'daki



ekonomi yonetimi dedisikligi 1200-1230 bandinin kinlmasini  sadladi. BIST100
2020 yilini 1476,72 seviyesinde kapatti.

Tahvil

piyasasi enflasyon beklentilerinin iyilesmemis olmasina karsin ekonomi

ybnetiminin aktif oran gibi uygulamalarla tedrici tedbirlerin de etkisiyle hizli
ylkselis géstermedi. 2020 yili basinda 11,78% olan gbésterge tahvil faizi Nisan ayi
sonuna dodru 8,80% seviyesini gorse de enflasyon beklentilerinin bozulmasi,

rezerv

sorunu ve Ulke risk priminin  ylkselmesi merkez bankasinin para

politikasinda normallesmeye donmesini sadlarken gosterge faizin de 2020
yilsonunda 14,96% kapatmasina neden oldu.

USDTRY paritesi 2020 yihna 5,9491 seviyesinden baslarken makro ekonomideki
dengesizlikler ve Ulke risk primindeki ylkselis dolarizasyon etkisini hizlandirirken
pariteyi etkileyen temel faktérlerden Cari Acik/GSYH, CDS, Dis Ticaret Haddi, MB
Rezerv/GSYH, enflasyon beklentileri gibi godstergelerdeki bozulmalar paritenin 6
Kasim'da 8,5832 seviyesine kadar ylkselmesine neden oldu. 6 Kasim'dan itibaren
ekonomi paradigmasindaki ve verilen mesajlardaki degdisim paritenin 2020 yilini
7,4354 seviyesinde kapatmasini sagladi.

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

Portféye alinan varliklarin alim satimlannda araci kuruluslara 6édenen komisyonlar
ile ilgili aciklamalar asadida belirtildigi Uzeredir.

Vi.

Vii.

viii.

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

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

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

Vadeli Ters Repo Komisyonu: 0 - 0.000024+BSMV x Gln Sayisi araliginda

degiskenlik gOsterebilmektedir.

Takasbank Para Piyasasi Komisyonu*: 0 - 0.00004+BSMV araliginda
degiskenlik gosterebilmektedir.

VIOP  Komisyonu: 0 - 0.0004+BSMV  araliginda  degiskenlik

gosterebilmektedir.

Eurobond alm satim komisyonu: 0 - 0.0001+BSMV aralidinda degiskenlik
gosterebilmektedir.

Kiymetli Madenler Piyasasi Islemleri Komisyonu: 0 - 0.001+BSMV
aralidinda degiskenlik gosterebilmektedir.




*Takasbank Para Piyasas! Islemleri islem tutan (zerinden 7 giin ve daha az
ise gecgerlidir. 7 gun Uzeri ise 0 - 0.00004+BSMV x Gln Sayis! araliginda
degiskenlik gosterebilmektedir.

Fon Malvarhigindan Yapilabilecek Harcamalarin Yilhk Olarak Fon Net
Varlik Degerine Orani

Asadida fondan yapilan harcamalarin yilik tutarlannin ortalama fon toplam
dederine orani yer almaktadir.

Ortalama Fon Net
Gider Tiri Gider Toplami Varlik Degerine

Orani
Denetim Ucreti 12,478 0.00%
Saklama Ucretleri 56,625 0.02%
Fon Yénetim Ucreti 5,444,987 1.90%
Komisyon ve Diger Islem Ucretleri 41,685 0.01%
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler 39,768 0.01%
Toplam Giderler 5,595,543 1.95%
ORTALAMA NET VARLIK DEGERI 287,265,508

EKLER:

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

3. Performans sunum raporu

Murat ATAR Mehmet Fatih SUBASILAR Sema DOLASOGLU
Fon Kurulu Bagkani Fon Kurulu Uyesi Fon Kurulu Uyesi



