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ALTIN EMEKLILiK YATIRIM FONU
FAALIYET RAPORU

30.06.2021
GENEL BILGILER
Fon’un Unvani NN HAYAT ve EMEKLILIK A.S. ALTIN EMEKLILIK YATIRIM
FONU
Fon'un Tiri Kiymetli Maden Fonu
Fon'un Adi NN Hayat ve Emeklilik Altin Fon
Fon Tutar ve Pay Sayisi | 1,000,000,000.- TL., 100.000.000.000.- PAY
Avans Tutari 300,000.-TL.
Risk Grubu Yiksek Riskli
Portfoy Yoneticisi TEB Portféy Yonetimi A.S.

FONUN KURULUSUNA ILISKIN BILGILER

TARIH NO
Kurulusa Iliskin Kurul Karari 26.01.2017 4/121
Kurulusa Iliskin Kurul izni 02.02.2017 1328
Fon Ictiziigi Tescili 07.02.2017 44376
Fon Igtiiziigii'niin Tiirkiye ] 13.02.2017 9262-382
Ticaret Sicili Gazetesi’'nde Ilani

TANIM

Emeklilik Yatinm Fonu, Emeklilik Sirketleri tarafindan emeklilik sdézlesmesi c¢ergevesinde
alinan ve katilmcilar adina bireysel emeklilik hesaplarinda izlenen katkilarin, riskin
daditiilmasi ve inangh miilkiyet esaslarina gore isletilmesi amaciyla olusturulan malvarhgidir.
Suresiz olarak kurulan fonun tlzel kisiligi yoktur.

Fon, NN Hayat ve Emeklilik A.S. emeklilik planlari kapsaminda katilimcilara sunulur.
FONUN AMACI

Fonun amaci dinya altin piyasasindaki fiyat gelismelerini yatinmcilarina yiksek oranda
yansitmaktir. Fon pay dederinin altin fiyatlan ile yiksek korelasyonu yatinm stratejisinde
birincil hedeftir.

YATIRIM STRATEJISI

Fon’un yatirim stratejisi, fon portféoylinin en az %80’i devamli olarak altin ve altina dayali
para ve sermaye piyasas! araglarindan olusur. Fon pay dederinin altin fiyatlar ile ytksek
korelasyonu yatirim stratejisinde birincil hedeftir. Buna ek olarak Fon portféylnin en fazla
%?20’'si kira sertifikalarina, katilim esaslarina uygun ortaklik paylarina, katihm bankalarinda
acllan katilma hesaplarina ve dider faizsiz yatirim aracglarina yatirilabilir. Portfoyiinde bulunan
altin ve altina dayali para ve sermaye piyasasl araglarindan dolayi Fonun pay fiyati dinya
altin fiyatlarinin degisimlerinden ve doviz kuru hareketlerinden etkilenmektedir.
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Karsilastirma olciitl dikkate alinmakla birlikte, piyasa kosullarina gére, asagidaki bant
araliklarinda pozisyon alinabilecektir.

VARLIK ve ISLEM TURU Asgari % | Azami %
Altin ve Altina Dayali Sermaye 80 100
Piyasas! Araclari

Diger Kiymetli Madenler 0 20
Hazine Mistesarhd Tarafindan ihrag Edilen TL/Déviz 0 20
Cinsinden Gelir Ortakhdi Senetleri + Kira Sertifikalari

Katilma Hesabi (D6viz/TL) 0 20
Altina Dayali Katilma Hesaplari 0 20
Katilim Esaslarina uygun ortaklik paylari 0 20

FONUN KARSILASTIRMA OLCUTU

Fonun karsilastirma olgttl, %95 BIST-KYD Altin Fiyat Agirlikh Ortalama Endeksi + %5
BIST-KYD 1 Aylhk Kar Pay! TL Endeksi olarak belirlenmistir.

FON KURULU UYELERI

Murat Atar Fon Kurulu Baskani NN Hayat ve Emeklilik A.S.
Mehmet Fatih Subasilar Fon Kurulu Uyesi NN Hayat ve Emeklilik A.S.
Sema Dolasoglu Fon Kurulu Uyesi NN Hayat ve Emeklilik A.S.
Hiseyin Sert Fon Kurulu Uyesi NN Hayat ve Emeklilik A.S.

FON PORTFOY YONETICILERI

Ozlem Karagéz TEB Portféy Yénetimi A.S.
Bekir Cagri Ozel TEB Portféy Y6netimi A.S.
Gokturk Aydemir TEB Portféy Yonetimi A.S.

FON DENETCIiSI

Nazire Kése

FONLA iLGiLi OLARAK DONEM iCINDE MEYDANA GELEN DEGISIKLIKLER
Yoktur.

DONEME AIT GENEL DEGERLENDIRME

Tirkiye

Makroekonomi: 2020 Mart ayindan itibaren etkisini artiran Covid-19 salgini ekonomi Uzerinde
ciddi daralma etkisi gostermesi ardindan alinan tedbirlerin kredi kanali Gzerinden ig talebi
canlandirmasi ve dis talebin imalat sanayi lizerinde olumlu etkisi bliyime dinamiklerinin glglG
olmasini sagladi. 2021 yilina girmeden evvel enflasyonla miicadele icin TCMB'nin sikilastirma
adimlarini izlerken 2020 yilindan gelen momentum ile global piyasalardaki reflasyon hikayesi
yurtdigi talebi glgli tutarak 2021 yil ilk geyredinde yillik olarak 7% blylme saglandi. Cari
islemler dengesi ilk geyrek sonunda dis ticaret agigindaki iyilesmeyi yansitarak 12 aylik
kimaulatif cari agcik Ekim 2018’den beri goérilen en disik seviye olan 36,2 mlr USD’ye geldi.



Ikinci ceyrek bliyiimesinin baz etkisiyle cift haneli olmasini beklerken cari islemler aciginin
azalmaya devam etmesi beklenmektedir. Yilin ilk c¢eyredi basinda virisin kontrol altina
alinmasi ve asilamaya yonelik umutlar ylksek tutulup hem dis ticaret hem de turizm gelirleri
Uzerinden cari islemler dengesinin sorun olusturmayacadi ve TCMB rezervleri (izerinde negative
baski unsuru olmayacadi yontindeki goriistin yanisira para politikasindaki normallesme adimlari
glveni artirarak Turkiye 5 yillik CDS'i 285 puana kadar inerken USDTRY 7 seviyesinin altina
inmisti. Ancak TCMB Baskani’'nin Mart ayi sonuna dogru optimal reel faiz seviyesinden sapildigi
gerekgesiyle gorevden alinmasi piyasalarda sok etki olusturarak gliveni bozdu ve CDS tekrar
500’e dogru yikselirken USDTRY de teknik olarak 6nemli gérlilen 8,24 seviyesinin lizerine gikti.
Yilin ikinci ceyreginde ABD tarafinda enflasyon beklentilerinin yikselmesi ve ABD blylime
dinamiklerinin diger G7 ulkelerinden daha iyi olmasi verim edrisini ve Dolar endeksinin
ylUkselmesine neden olup yurticinde Merkez Bankasi'na yaklasimda yasanan algi bozukluguyla
birlesince USDTRY ylkselis gosterdi ve yilsonu enflasyon beklentileri de ylikselmek zorunda
kaldu.

Hisse Piyasasi: XU100 endeksi yilin ilk ceyreginde kritik gérdigiimiiz 1560-1600 bandini test
etmesi ardindan gerek virisin mutasyonlari gerek Merkez Bankasi Baskani’nin gérevden
alinmasiyla olusan glven kaybinin faizleri yukari yénde etkilemesi ve gliven algisinin bozulmasi
gerekse teknik gostergelerin tetiklenmesi hisse piyasalarinda secici olma davranisini 6ne
cikarirken yine kritik gérdtigimtiz 1350 seviyesine dogru geriletti. XU100 endeksi ilk geyrekte
5,8% deder kaybederken XU100-30 endeksi (XU030 harici XU100) 10,9% vylkselis kaydetti.
XBANK endeksi 30,9% gerilerken reel sektér endeksleri cift haneli yiikseldi. ikinci ceyrekte
XU100 endeksi global reflasyon hikayesinin devam ettigi ortamda asilamanin olumlu
seyretmesi, blyime dinamiklerinin gigli olmasi, Merkez Bankasi'nin s6zli yénlendirmesiyle
piyasay! rahatlatmaya calismasi, ve sert geri gekilmenin ardindan beklenen tepki ylikselisi
(1560-1600/1256 hareketinin 61,8%'i 1463) nedenleriyle ikinci ceyrekte ilk ceyrege gore 2,5%
gibi sinirh gerileme gdésterirken XUTUM-XU100 15,5% gerileyerek kar satisi mahiyetinde bir
diizeltme hareketi izledi. Bankacilik endeksi ise ikinci ceyrekte bir dnceki geyrede gore 11%
yukseldi. Yilin kalaninda TCMB para politikasinda piyasa guvenini sarsmaz ve jeopolitik bir sokla
karsilasmazsak bankacilik sektorld bilancosundaki iyilesmeyi daha net goriip fiyatlamalar pozitif
olabilir. Hisse piyasasl icin yurtici risk 2023 yilindaki segimlere yaklasilirken kredi kanali
Uzerinden secim ekonomisi uygulayarak kur, enflasyon ve faiz sarmali zerinden dengelerin
bozulmasi diyebiliriz. XU100 endeksi 1463 seviyesi lizerine oturmadan asadi yonli baskilarin
orta vadede kalktigini sdylemek igin erken.

Tahvil Piyasasi: Merkez Bankasi 2020 yilina girmeden politika faizini 17%'ye cikarmasi
ardindan 2021 yil ilk geyredinde 19%'a 6nden ylklemeli bir faiz artisi yaparak ytkseltti. Merkez
Bankasi’ndaki gorev degisikligi ardindan TL'deki deder kaybi, global enflasyonist baskilar
yilsonu enflasyon beklentilerini yUkselterek faiz lGzerindeki enflasyon primini artirmis oldu.
TCMB’nin glglu s6zIi ydnlendirme gabalar piyasada erken faiz indirimi riskini hafiflettikce faiz
seviyesinde gerilemeyi takip ettik. 2021 yili ilk ceyreginde 2 yillik faiz 4,19 puan artarken 10
yilhk faiz 5,96 puan ylkselerek verim egrisinin diklestigine sahit olduk. Bu diklesme gliven
kaybi ve enflasyon beklentilerindeki yilkselisten kaynaklandi adirlikli olarak. Yilin ikinci
ceyreginde 2 yillik faiz 0,80 puan ve 10 yillik faiz 1,48 puan gerilemistir. Verim edrisindeki bu
hareket bilitce performansindan dolayr borglanmanin baski unsuru olmamasi, Merkez
Bankasi'nin s6zli ydnlendirmesi ve jeopolitik risklerin dinginlesmesi olarak gdrulebilir.
Bloomberg Terminalinde 10 yilhk faiz beklentisi 2021, 2022 ve 2023 beklentileri sirasiyla
16,08%, 13,88%, 12,54%.

Diinya
Global ekonomi 2021 yilina reflasyon hikayesiyle girdi. Asilamanin virliise karsi etkinligi ve
asilama hizinin ABD ve Ingiltere’de yiiksek olmasi kisitlamalari kaldirmaya baslatirken ABD

Baskani olarak secilen Demokrat Partili Biden’in altyapi, istihdam, egitim ve saglik paketleri
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sunarak ekonomiye parasal gevsemenin yaninda maliye politikasi ile de destek vereceginin
gorilmesi ABD ekonomisi basta olmak lizere gelismis Ulke ekonomilerinde ylksek blyime
rakamlari beklentilerini artirdi. ABD ekonomisinde yilin ikinci ceyredinde gelmeye baslayan
ylksek enflasyon verileri enflasyon beklentilerini artirirken FED enflasyonun gegici oldugu
konusunda israrli olmayi slrdirip 6zellikle istihdam verilerinde toparlanma olana kadar faiz
artirmayacadi yonliinde szl yonlendirme yapmakta. FED parasal gevseme ile 4,5 trl USD’den
9 trl USD'ye cikarttigi bilangcosuna yonelik olarak mevcut durumda devam eden 120 mir USD
ayhk varlik alim programinda kisilmaya gidilmesi piyasa beklentileri arasina girmeye basladi.
FED 10-20 mlir USD kesintiyle baslamasi durumunda varlik aliminin ortalama 10 aylik sliregte
tamamlanmasi bekleniyor. Agustos ayinda Jackson Hole toplantisi ve Eylll ayindaki FOMC
“tapering” konusunda piyasaya daha net mesajlar verecektir. Eylil ayina kadar istihdam
tesviklerinin neredeyse tamamlanmis olacagini g6z 6nine alirsak istihdam piyasasinda virlisiin
varyantlari yeni kisitlamalari getirmedikce glclenme gorecediz. Bu durum FED'in varlik alim
kesintilerinin 6nlnl acacaktir. FED'in esas amaci enflasyon beklentilerini kontrol altinda tutup
ABD Hazine’sinin borglanma dinamiklerinde bozulma olmamasini saglamak olarak gérmekteyiz.
Bunun da nedeni yiksek borg yikiinin Hazine lzerinde negative etki olusturmamasi igin faizleri
hizli ylkseltmek durumunda kalmamak. Avrupa tarafina baktigimizda asilamaya ABD'nin
gerisinde baslasa da son bir iki aydaki hizlanma ile Avrupa asilamada ABD’nin bir tik dniinde
diyebiliriz. Asilamanin olumlu seyri Avrupa ve Ingiltere ekonomileri icin pozitif. ECB, para
politikasi stratejisini gézden gegirerek 2% hedefini simetrik hale getirdi. ABD, Cin, Ingiltere,
Rusya ve AB jeopolitik konularda rekabet icinde olmayi slrdiriyor ve teknoloji savaslarinin
tekrar yikselmesi muhtemel.

DONEME AIT FON PORTFOYU ISLEMLERI

2021 yilinda fon portféylnin ortalama varlik dagilimi asadidaki gibi gergeklesmistir

Kamu Kira Kiymetli
Sertifikalari maden
92.48% 7.52%

Fon‘un Aracilik islemleri Vakif Katiim Bankasi A.S. ile yapilmistir. Fon’a ait kiymetler
Takasbank'taki fon deposunda saklanmaktadir. Fon nakdi ve nakit hareketleri ING Bank A.S.
Merkez Subesi'ndeki fon hesabinda izlenmektedir.

Fon‘un takas islemleri NN Hayat ve Emeklilik A.S. Fon Operasyon Birimi tarafindan
Takasbank uzaktan erisim sistemi ve ING Bank Uzerinden islem talimatlan ile
gerceklestiriimektedir.

Fon fiyati, portféy yapisi ve performansi ile ilgili bilgiler www.nnhayatemeklilik.com.tr
sitesinde herglin yayinlanmaktadir.

FON PERFORMANSINA ILiSKIN BILGILER

1 Ocak 2021 - 30 Haziran 2021 tarihleri araliginda fonun birim pay dederi %9,25 artis
gdstermis olup, ayni donemde Fon’un hedeflenen karsilastirma o6lgitl %8,66, Gergeklesen
karsilastirma o6lgttld de %5,91 artis gostermistir.

Doneme Ait Performans Grafiqgi



http://www.nnhayatemeklilik.com.tr/
http://www.nnhayatemeklilik.com.tr/

Fon Birim Pay Fiyati Grafigi
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Benchmark

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



