NN HAYAT VE EMEKLILIK A.S. BORCLANMA ARAGLARI
EMEKLILIK YATIRIM FONU
2021 YILINA ILISKIN 6 AYLIK RAPOR

Bu rapor NN Hayat ve Emeklilik A.S Borglanma Araclari Emeklilik Yatirm
Fonu'nun 01 Ocak 2021 - 30 Haziran 2021 ddnemine iliskin gelismelerin, , Fon
Kurulu tarafindan hazirlanan faaliyet raporunun, Ilgili dénemin son is gini
itibariyle fon portfoy dederi ve net varlik dederi tablolaninin  katilimcilara
sunulmasi amaciyla dizenlenmistir.

BOLUM A: 01.01.2021 - 30.06.2021 DONEMININ DEGERLENDIRILMESI

2020 Mart ayindan itibaren etkisini artiran Covid-19 salgini ekonomi
Uzerinde ciddi daralma etkisi gdstermesi ardindan alinan tedbirlerin kredi kanal
Uzerinden i¢ talebi canlandirmasi ve dis talebin imalat sanayi Uzerinde olumlu
etkisi blyime dinamiklerinin glgli olmasini sagladi. 2021 yilina girmeden evvel
enflasyonla micadele igin TCMB'nin sikilastirma adimlarini izlerken 2020 yilindan
gelen momentum ile global piyasalardaki reflasyon hikayesi yurtdisi talebi gicli
tutarak 2021 yil ilk geyreginde yillik olarak 7% blytume saglandi. Cari islemler
dengesi ilk ceyrek sonunda dis ticaret acigindaki iyilesmeyi yansitarak 12 ayhk
kimdlatif cari agtk Ekim 2018’den beri gorilen en disik seviye olan 36,2 mir
USD'ye geldi. Ikinci ceyrek biiyiimesinin baz etkisiyle cift haneli olmasini beklerken
cari islemler aciginin azalmaya devam etmesi beklenmektedir. Yilin ilk geyredi
basinda virldsin kontrol altina alinmasi ve asilamaya yonelik umutlar ylksek
tutulup hem dis ticaret hem de turizm gelirleri lizerinden cari islemler dengesinin
sorun olusturmayacagi ve TCMB rezervleri Uzerinde negative baski unsuru
olmayacadi yénlindeki gorisin yanisira para politikasindaki normallesme adimlari
glveni artirarak Turkiye 5 yilhlk CDS’i 285 puana kadar inerken USDTRY 7
seviyesinin altina inmisti. Ancak TCMB Baskani’nin Mart ayl sonuna dodru optimal
reel faiz seviyesinden sapildigi gerekgesiyle gérevden alinmasi piyasalarda sok etki
olusturarak giveni bozdu ve CDS tekrar 500’e dodgru ylkselirken USDTRY de
teknik olarak 6nemli goriilen 8,24 seviyesinin lzerine cikti. Yilin ikinci ceyredinde
ABD tarafinda enflasyon beklentilerinin ylikselmesi ve ABD blyime dinamiklerinin
diger G7 Uulkelerinden daha iyi olmasi verim edgrisini ve Dolar endeksinin
yukselmesine neden olup yurticinde Merkez Bankasi’'na yaklasimda yasanan algi
bozukluguyla birlesince USDTRY ylkselis gosterdi ve yilsonu enflasyon beklentileri
de yikselmek zorunda kaldi

Yerel Finansal Piyasalar

XU100 endeksi yilin ilk ceyredinde kritik gordiigumiiz 1560-1600 bandini
test etmesi ardindan gerek virlisiin mutasyonlarn gerek Merkez Bankasi Baskani'nin
gbrevden alinmasiyla olusan gliven kaybinin faizleri yukar yénde etkilemesi ve
gliven algisinin  bozulmasi gerekse teknik gdstergelerin tetiklenmesi hisse
piyasalarinda segici olma davranisini 6ne cikarirken yine kritik gérdigimiz 1350
seviyesine dogru geriletti. XU100 endeksi ilk ceyrekte 5,8% deder kaybederken
XU100-30 endeksi (XU030 harici XU100) 10,9% yukselis 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, blyUme dinamiklerinin glgli olmasi, Merkez Bankasi’nin s6zli
yonlendirmesiyle piyasay! rahatlatmaya calismasi, ve sert geri ¢ekilmenin ardindan
beklenen tepki ylkselisi (1560-1600/1256 hareketinin 61,8%'i 1463) nedenleriyle
ikinci ceyrekte ilk ceyrege gére 2,5% gibi sinirli gerileme gosterirken XUTUM-
XU100 15,5% gerileyerek kar satisi mahiyetinde bir dizeltme hareketi izledi.
Bankacilik endeksi ise ikinci geyrekte bir 6nceki ceyrede gére 11% yilkseldi. Yilin
kalaninda TCMB para politikasinda piyasa givenini sarsmaz ve jeopolitik bir sokla
karsilasmazsak bankacilik sektéri bilancosundaki iyilesmeyi daha net gorip
fiyatlamalar pozitif olabilir. Hisse piyasasi igin yurtici risk 2023 yilindaki segimlere
yaklasilirken kredi kanali Gzerinden segim ekonomisi uygulayarak kur, enflasyon
ve faiz sarmali Gzerinden dengelerin bozulmasi diyebiliriz. XU100 endeksi 1463
seviyesi Uzerine oturmadan asadi yonli baskilarin orta vadede kalktigini sdylemek
igin erken.

Merkez Bankasi 2020 yilina girmeden politika faizini 17%'ye gikarmasi
ardindan 2021 yili ilk ceyredinde 19%'a 6nden yltklemeli bir faiz artisi yaparak
yukseltti. Merkez Bankasi’ndaki gérev degisikligi ardindan TL'deki deder kaybiu,
global enflasyonist baskilar yilsonu enflasyon beklentilerini ylkselterek faiz
Uzerindeki enflasyon primini artirmis oldu. TCMB'nin gugcli s6zll yénlendirme
gabalari piyasada erken faiz indirimi riskini hafiflettikce faiz seviyesinde gerilemeyi
takip ettik. 2021 yili ilk geyredinde 2 yillik faiz 4,19 puan artarken 10 yillik faiz
5,96 puan ylkselerek verim egrisinin diklestigine sahit olduk. Bu diklesme gliven
kaybi ve enflasyon beklentilerindeki ylkselisten kaynaklandi agirlikli olarak. Yilin
ikinci ceyregdinde 2 yillik faiz 0,80 puan ve 10 yillik faiz 1,48 puan gerilemistir.
Verim egrisindeki bu hareket biitce performansindan dolayi borglanmanin baski
unsuru olmamasi, Merkez Bankasi’'nin s6zll yonlendirmesi ve jeopolitik risklerin
dinginlesmesi olarak goérilebilir. Bloomberg Terminalinde 10 yillik faiz beklentisi
2021, 2022 ve 2023 beklentileri sirasiyla 16,08%, 13,88%, 12,54%.

Kiiresel Ekonomi

Global ekonomi 2021 yilina reflasyon hikayesiyle girdi. Asilamanin viriise
karsi etkinligi ve asilama hizinin ABD ve Ingiltere’de yiiksek olmasi kisittamalarn
kaldirmaya baslatirken ABD Baskani olarak secgilen Demokrat Partili Biden’in
altyapi, istihdam, egitim ve sadlik paketleri sunarak ekonomiye parasal
gevsemenin yaninda maliye politikasi ile de destek vereceginin gortlmesi ABD
ekonomisi basta olmak Uzere gelismis Ulke ekonomilerinde ylksek blylime
rakamlarn beklentilerini artirdi. ABD ekonomisinde yilin ikinci ceyredinde gelmeye
baslayan ylksek enflasyon verileri enflasyon beklentilerini artinrken FED
enflasyonun gecici oldugu konusunda israrli olmayi strdlrip 6zellikle istihdam
verilerinde toparlanma olana kadar faiz artirmayacadi yontnde s6zli yénlendirme
yapmakta. FED parasal gevseme ile 4,5 trl USD'den 9 trl USD’ye cikarttigi
bilancosuna yo6nelik olarak mevcut durumda devam eden 120 mlr USD aylik varlik
alim programinda kisilmaya gidilmesi piyasa beklentileri arasina girmeye baslad.
FED 10-20 mlr USD kesintiyle baslamasi durumunda varlik aliminin ortalama 10
aylik strecte tamamlanmasi bekleniyor. Agustos ayinda Jackson Hole toplantisi ve
Eylal ayindaki FOMC “tapering” konusunda piyasaya daha net mesajlar verecektir.
Eylil ayina kadar istihdam tesviklerinin neredeyse tamamlanmis olacagini goz
onltne alirsak istihdam piyasasinda viridsin varyantlan vyeni kisitlamalan
getirmedikge gliclenme gorecediz. Bu durum FED'in varlik alim kesintilerinin 6nan
acacaktir. FED'in esas amaci enflasyon beklentilerini kontrol altinda tutup ABD
Hazine'sinin borclanma dinamiklerinde bozulma olmamasini saglamak olarak
gérmekteyiz. Bunun da nedeni yiksek borg ylkinin Hazine lzerinde negative etki



olusturmamasi igin faizleri hizli yikseltmek durumunda kalmamak. Avrupa tarafina
baktigimizda asilamaya ABD'nin gerisinde baslasa da son bir iki aydaki hizlanma ile
Avrupa asilamada ABD’nin bir tik 6nlinde diyebiliriz. Asilamanin olumlu seyri
Avrupa ve Ingiltere ekonomileri icin pozitif. ECB, para politikasi stratejisini gdzden
gecirerek 2% hedefini simetrik hale getirdi. ABD, Cin, Ingiltere, Rusya ve AB
jeopolitik konularda rekabet iginde olmayi surdirlyor ve teknoloji savaslarinin
tekrar ylkselmesi muhtemel.

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 gecmis son mali tablolar,

bilango tarihi itibariyle fon portféy degeri ve net varlik dederi tablolari, performans
sunum raporu ekte yer almaktadir.

BOLUM C: FON HARCAMALARI iLE iLGiLi BILGILER

Portféye alinan varliklarin alim satimlarinda arac kuruluslara 6denen komisyonlar
ile ilgili agiklamalar asagida belirtildigi Gzeredir.

vi.

Vii.

viii.

Pay komisyonu: 0o - 0.0003+BSMV  aralidinda dediskenlik
gosterebilmektedir.

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

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

Vadeli Ters Repo Komisyonu: 0 - 0.00002+BSMV x Gin Sayisl aralidinda
degdiskenlik gOsterebilmektedir.

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

VIOP Komisyonu: 0 - 0.0004+BSMV araliginda degiskenlik
gosterebilmektedir.

Eurobond alim satim komisyonu: 0 - 0.0001+BSMV araliginda degiskenlik
gobsterebilmektedir.

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

*Takasbank Para Piyasasi Islemleri islem tutar Gzerinden 7 giin ve daha az
ise gecerlidir. 7 guin Gzeri ise 0 — 0.00004+BSMV x Gln Sayisi araliginda
degiskenlik gosterebilmektedir.

Fon Malvarhigindan Yapilabilecek Harcamalarin Yillik Olarak Fon Net

Varhik Degerine Orani

Asadida fondan yapilan harcamalarin yillik tutarlarinin ortalama fon toplam

dederine orani yer almaktadir.




Ortalama Fon Net
Gider Tiirii Gider Toplami Varlik Degerine

Orani
Denetim Ucreti 3,848.00 0.00%
Saklama Ucretleri 31,684.00 0.01%
Fon Yénetim Ucreti 2,278,937.12 0.92%
Komisyon ve Diger Islem Ucretleri 31,581.90 0.01%
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler 25,830.98 0.01%
Toplam Giderler 2,371,882 0.95%
ORTALAMA NET VARLIK DEGERI 248,725,396

EKLER:

1. Fon kurulu faaliyet raporu

2. Bagimsiz denetimden gecmis finansal tablolari iceren badimsiz denetim
raporu

3. Performans sunum raporu

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



