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Bu rapor Bereket Emeklilik ve Hayat A.S. Muhafazakar Katilm Degisken
Emeklilik Yatirnm Fonu’nun 2020 yilina iliskin gelismelerin, Fon Kurulu tarafindan
hazirlanan faaliyet raporunun, fonun bir Onceki yil ile karsilastirmali olarak
hazirlanmis bagimsiz denetimden gegmis yillik fon bilango ve gelir tablolarinin,
bagimsiz denetim raporunun, bilango tarihi itibariyle fon portfoy dederi ve net

varlik dederi tablolarinin katilimcilara sunulmasi amaciyla diizenlenmistir.

BOLUM A: 01.01.2020 - 31.12.2020 DONEMINiN DEGERLENDIRILMESiI

Fed’in 2020 yilinda faizlerde degisiklige gitmeyeceginin sinyalini vermesi, ABD'de
tarihi disuk seviyelerde bulunan issizlik orani ve toparlanmaya baslayan Avrupa
ekonomileri, yila baslarken iyimser beklentileri beraberinde getirdi. ABD’deki
Baskanlik segimlerinde Trump’in hatin sayilir bir farkla énde olmasi da o6zellikle
hisse senedi tarafinda risk alma istahinin canli kalmasini sagladi. Ancak, Cin’‘de
2019 yilinin sonunda ortaya c¢iktidi tahmin edilen ve bulasicihdinin yani sira
oldurtculugu de gorece yuksek olan yeni tip bir koronavirlslin subat ayi itibariyla
kiresel gapta glindeme oturmasi tim fiyatlamalari ve beklentileri degistirdi. Diinya
Sagl Orgiiti tarafindan ancak mart ayinda pandemi olarak ilan edilmesi ile
onlemler konusunda gec kalindigina yonelik endiselerle kiresel varlik fiyatlarinda
tarihi oynakliklar, reel ekonomilerde ciddi tahribatlar olustu. COVID-19 olarak
adlandirilan yeni salginin ardindan gogu ulke tam kapanmaya gegerken, virisln
net olarak taninmamasi ve virlse karsl tedavilerde yetersiz kalinmasi ilave endise
kaynagi oldu. Hikumetler, tahmini 20 trilyonu asan tesvik paketleri (vergi
indirimleri, kredi 6telemeleri dahil) aciklarken, merkez bankalar ultra gevsek para
politikasi uyguladilar. Fed, faizi sifira yaklastirirken, 2023 yilina kadar faizlerin
dusik kalacaginin sinyalini verdi. Cesitli Ulkelerle swap anlasmasi yapan Fed’n
bilangosu yaklasik 3 trilyon blylyerek 7 trilyonu asti. Benzer sekilde ECB de varlik
alimlarinin vadesini ve sliresini uzatarak piyasalara destek vermeye calistl.
Ekonomik gostergelerde pandemi ile dip seviyeler goézlenirken, yaz aylarinda
acllmalarin etkisiyle 6zellikle imalat sanayi tarafinda toparlanmalar gorildi. Diger
yandan, hizmetler sektériinde istihdam kayiplari devam etti ve bu sektérde zayif
goruntd yilin genelinde sirdl. Fiyatlamalara bakildiginda, “Evde Kal” hisselerinde

basta teknoloji olmak Uzere sert yilkselisler gorildi. Baz teknoloji firmalar




oldukca ylksek degerlemelere ulasirlarken, perakende hisseleri prim yapan diger
sektorlerin basinda geldi. Pandemide en olumsuz etkilenen sektér ise ulastirma
olurken, bankacilik gibi geleneksel sektdrler de gérece zayif bir gérinti sergiledi.
2020 yilinda MSCI Gelismis Ulke Endeksi %14, MSCI Gelismekte Olan Ulke endeksi
ise %16 oraninda dederlendi. Diger yandan, Fed’in gevsek para politikasi ve
tesvikler Dolarin ciddi deder kaybiyla sonuclandi. Dolar endeksi (DXY) 2020
yilinda %7 oraninda geriledi. Dlstlk faiz, bol likidite ortaminda para hisse senetleri
disinda altin, emtia gibi varliklara da girerken, Cin ekonomisindeki gérece olumlu
seyrin de destegiyle celik %56, demir cevheri %80 deder kazandi. Ons Altin ise
%?25 prim yaparken, vadelilerde eksi fiyatlari géren petrol, sonrasinda toparlansa
da yili eksi bolgede tamamladi. Ek olarak, kurakhdin da etkisiyle bugday, pamuk

gibi tarim emtialarinda da cift haneli ylkselisler goérildu.

Ulkemizde pandeminin olumsuz ekonomik etkisini en aza indirgemek icin mali ve
parasal destekler aciklandi. Hiklimet, koronavirlis salginin etkilerini azaltmak igin
mart ayinda Ekonomik Istikrar Kalkani adini verdigi paketle 100 milyar liralik bir
kaynak setini devreye aldigini duyurdu. Diger yandan, TCMB likidite kosullarini
gevsetirken politika faizini de %8,25’e kadar indirdi. Kamu bankalar 6nculiginde
tuketici kredileri yilhk tek haneli rakamlara indirilerek ekonomin canlanmasi
saglandi. Ayrica BDDK'nin acikladigi ve daha fazla kredi verilmesini tesvik eden
aktif rasyosu ile bankacilik sektérinin kredi hacminde ciddi artiglar yasandi.
Haziran ayindan itibaren koronaviris nedeniyle kismi kapanmalarin yerini tekrar
kademeli acilisa birakilirken, tesvikler, ylksek para arzi ve dustk faiz orani ile
birlikte finansal istikrara yonelik endiselerle birlik déviz kurlarinda ciddi yutkselisler
yasandi. Bu surecte kredi derecelendirme kuruluslar Fitch Turkiye'nin gérinimuni
negatife c¢ekerken, Moody’s notumuzu bir basamak indirdi. Enflasyon
beklentilerindeki artis ve ddviz kurlarindaki ylkselis sonrasinda TCMB ekonomideki
Isinmanin bir nebze dnine gecmek igin eylll ayinda 200 baz puan artirdi. Ayrica,
BDDK swap kisitlamalarinda esnemeye ve aktif rasyosunda diizenlemeye giderken,
mevduatta ve doéviz alimlarinda vergiler indirildi. Para politikasinda siki durus
mesajlan verildikten sonra politika faizinde toplamda 675 baz puan (475+4+200)
artisa gidildi ve bir hafta vadeli repo faizi %17’ye kadar yukseltildi. Ayrica, tim
fonlamanin temel politika araci olan bir hafta vadeli repo faiz orani Uzerinden
yapilacagini belirtilerek sadelesme yoluna gidildi. Zorunlu karisiklarda degisiklik,
aktif rasyosunun kaldirilmasi gibi normallesme ydninde adimlar atildi. Ekonomide
reform beklentileriyle birlikte piyasa dostu adimlarinin atilmasi yilin son aylarinda
TL varliklarda pozitif fiyatlamalara neden oldu. TL'deki deder kaybinin azalmasi ve

banka hisselerindeki satis baskinin da kalkmasiyla BIST100 endeksinde yilin son iki



ayinda ralli yasandi. Ancak, yil genelinde eksi reel faiz veren TL'deki belirgin baski
nedeniyle TL, 2020 yilinda sepet bazinda (1 USD 1 EUR ortalamasi) yaklasik %23
oraninda deder kaybetti. BIST100 endeksi ise yili %29 primle 1.500 seviyesine
yakin bir yerde kapatirken, MSCI Tirkiye endeksi %12 oraninda primle yili kapatti.
Ekonomi tarafinda, distk faiz ve tesvik paketleriyle birlikte imalat tarafi goérece
olumlu bir seyir izlerken, 2020'de 6nemli bir konu bashgi olan enflasyon %14,60
olarak gerceklesti. Ek olarak, Karadeniz'de bulunan 320 milyar metrekiip dogalgaz
rezervi 2020 yihinin 6ne ¢ikan gelismelerinden biri olurken, yilin genelini mesgul
eden Dogu Akdeniz konusunda Avrupa’dan Tirkiye'ye yonelik dnemli bir yaptirim
ctkmamasi olumlu bir gelisme olarak izlendi. ABD'nin de S-400'lerin alimi
nedeniyle yumusak sayilabilecek ve slirpriz icgermeyen bazi yaptinmlari uygulama

karari almasi da yilin son aylarinda 6ne cikan diger gelisme idi.

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 gegcmis son mali tablolar,
bilanco tarihi itibariyle fon portféy dederi ve net varlik degeri tablolari, performans
sunum raporu ekte yer almaktadir.

BOLUM C: FON HARCAMALARI iLE ILGILI BiLGILER

Portféye alinan varliklarin alim satim tutarlan Uzerinden araci kuruluslara asagidaki
oranlarda komisyon édenir.

1. Hisse Senedi Alim Satim islemleri: Binde 0,21 ve Binde 0,43
2. Kira Sertifikasi Alim Satim islemleri: Binde 0,021 ve Binde 0,105
3. Kiymetli Maden Alim Satim Islemleri: Binde 1

Fon Malvarhigindan Yapilabilecek Harcamalarin Yillik Olarak Fon Net
Varlik Degerine Orani

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

Gider Tiirii Ortalama Fon Net Varlik Degerine
Orani

Fon Isletim Ucreti 0,02196

Aracilik Komisyon Gideri 0,00006




Denetim Gideri 0,00005
Saklama Gideri 0,00054
Noter Gideri 0,00000
SPK Ek Kayda Alma Ucreti 0,00012
BIST-KYD Benchmark Bedeli 0,00003
Vergi, Resim, Harg Giderleri 0,00003
Tescil ve Ilan Giderleri 0,00004
Kamu Aydinlatma Platformu 0,00001
E-Defter 0,00002
Diger 0,00004
Toplam 0,02290
EKLER:

1. Fon kurulu faaliyet raporu

2. Bagimsiz denetimden gecgmis finansal tablolari iceren bagdimsiz
denetim raporu

3. Performans sunum raporu




