GRUP ESNEK BEYAZ EMEKLILIK YATIRIM FONU

(01.01.2016 - 31.12.2016 DONEMI)

VAKIF EMEKLILIK A.S.

FON KURULU
FAALIYET RAPORU

1- GENEL BIiLGILER

Fon’un Unvani

Vakif Emeklilik A.S. Grup Esnek Beyaz Emeklik Yatirim Fonu

Fon’un Tiirii

Esnek Fon

Fon’un Adx

Grup Esnek Beyaz Emeklik Yatirim Fonu

Fon Tutar: ve Pay Sayisi

200.000.000.- TL (ikiylizmilyonTL)
20.000.000.000 (Yirmilyar) Adet

Avans Tutari

500.000.-TL (BesylizbinTL)

2- FONUN KURULUSUNA ve HALKA ARZINA ILiSKIN BILGILER

TARIH | NO
Kurulusa Iliskin Kurul Karar 18/08/2011 | 27/794
Kurulusa Iliskin Kurul izni 24/08/2011 | 15/828

Fon ig:tiizii}ii Tescili

05/09/2011 | 265558/2011

Fon Ictiiziigii’niin Tiirkiye Ticaret Sicili Gazetesi’nde 09/09/2011 | 7896

ilam

3- FON KURULU UYELERI

Adem DUMAN
Giirol Sami OZER
Engin OZKAN

Nesrin KAYGUN

Fon Kurulu Bagkani Vakif Emeklilik A.S.
Fon Kurulu Uyesi Vakif Emeklilik A.S.
Fon Kurulu Uyesi * Actus Portfoy Yonetimi A.S.
Fon Kurulu Uyesi Vakif Emeklilik A.S.

4- FON PORTFOY YONETICILERI

Engin OZKAN

*Eski Unvani Polsan Portfoy

*Actus Portf6y Yonetimi A.S.

Yonetimi A.S.




5- PIYASA DEGERLENDIRMESI

2016 Yilinda Tiirkiye Ekonomisi ve 2017 Yilina iliskin Beklentiler

Diinya, 2015 yilina hakim olan biiyiimeye iliskin endigeler ve merkez bankalarinin para
politikalarinin tartigmalar ile 2016’ya girerken Tiirkiye, kiiresel biiyiime ortalamalarinin tizerinde
bir biiylime performansi ve yapisal reform siiregleri ile yeni yila merhaba dedi. Mayis’taki kabine
ve basbakan degisikligine kadar kiiresel ortamin da ilimlihgindan da destek bulan Tiirkiye
Ekonomisi istikrarli bir goriiniim sergilerken, bu tarihten sonra Haziran’da Ingiltere’nin AB’den
ayrilmaya evet dedigi referandum, 15 Temmuz darbe girisimi ve Trump’in ABD Baskanlik
Se¢imi’ni kazanmas ile olusan yurti¢i ve kiiresel dinamikler ile dalgalanma yasadi. 2017’ye
anayasa degisikligi, ABD ve Avrupa’da degisen politik ortamin yansimalar, jeopolitik ve
diplomatik konu bagliklari ile girecek olan Tiirkiye’nin yapisal reformlar1 devam ettirmesi hayati
onem tagiyor. Ozellikle yatinm ve tasarruflarin arttirlmasina yonelik uzun vadeli adimlarin
atilmas: ve finansal stabilizasyonun saglanmasi, kademeli olarak Tiirkiye Ekonomisi’nde kalic1 bir
iyimserlige doniisebilecektir.

Biiyiime

2015 yilindan farkli olarak 2016 yilinin sonuna gelirken; ABD Ekonomisi’nin diizelme siirecinin
hizlandig1 algis1 finansal piyasalara yerlesmis durumda, keza FED Aralik’ta beklenen faiz
arttirrmum 25 bps olarak gerceklestirdi ve 2017°de 3 faiz arttinmi yapilacagini 6ngordiigiinii
agikladi. Avrupa’da ise Ingiltere’nin AB’den ayrilma kararimn yarattigi soru isaretlerine bir de
reformist Italyan Bagbakam Renzi’nin reformlar adina giristigi halk oylamasinda ¢ikan “hayir”
sonucu eklendi. Makroekonomik veriler agisindan kisith bir diizelme egiliminde olan Avrupa’nin
heniiz potansiyel biiylime rakamlarina ulagmasina yol var gibi goriiniiyor. Asya’da ise Japonya
duragan goriiniimiinden ¢ikamasa da Cin i¢in kotii olmayan bir yil geride kaliyor. Tiirkiye ise 27
ceyrek ardarda biiylime kaydetmesinin ardindan 2016 yilinin II.Ceyreginde %1.8 yillik bazda
daralma yasadi. Bu durumda kuskusuz 15 Temmuz ve sonrasinda olusan bir takim dinamiklerin ve
son 1.5 yillik stire zarfinda yasanan jeopolitik gelismelerin pay1 oldu. 2016 yili biiyiime rakaminin
IV.Ceyrek’te tekrar genisleme ile birlikte %2.5 -%3’ler civarinda olacagi tahmin edilmekte.
2017°de ise hikkiimetin aldigr 6nlemler ve devreye girecek reform paketleri ile bilyiimeyi
gliclendirecek sebepler mevcut, ancak Trump y6netimindeki ABD’nin izleyecegi ticari-ekonomik
politikalar ve kiiresel gapta halen devam eden biiyiime baskilar1 Tiirkiye’nin biiylimesine etkide
bulunabilecek faktérler. 2016’ya paralel sekilde %2.5 ile %3.0 arasinda bir biiylime beklentisi
Tiirkiye’nin kat edecegi yeni yil rotasi ile uyumlu olacaktir.

Dis Ticaret

Genel cergeveden bakildiginda 2016 yili kiiresel ticaret agisindan bir diizelme yili olamadi. Diinya
ekonomisinin 2016 biiylimesinin %?2.5’lar civarinda olmasi beklenilirken ticari hacimlerde ise
daralama yasandi ve bu, diigiik biiyiimede etkili oldu. 2017°de toplam diinya biiylimesinin bir
miktar artmasi beklenirken ABD harici gelismis {ilkelerin biiyiimesinin yine kisitli olmasi
bekleniyor. Gelismekte olan iilkelerin ise 2016’ya paralel bir performans sergilemesi olasi
goriniiyor. Tlrkiye nin ihracat ve ithalat hacmi de diinyadaki trende paralel olarak 2016’da genel
olarak daralirken, bunun 2017°de kisith bir genislemeye dénmesi tahmin ediliyor.

Cari agik tarafinda ise 2016’da GSYH hesabindaki revizyon ile birlikte -%4 seviyesinin biraz
altinda bir GSYH’ye oran yakalanmasi beklenirken hiikiimetin attifn yeni tesvik adimlan ile
2017°de -%4’lerin lizerine ylikselen bir cari agik oraninin olugsmasi dngériiliiyor. Bu baglamda cari
dengenin kontrol altina alinabilir esiklerde seyri Tiirkiye i¢in 6nemli olacak.

Enflasyon

Enflasyonda ise yaz aylarinda goriilen %8.8’lik tepe noktanin ardindan devam eden diisiis
Aralik’ta kur ve enerji fiyatlarinin etkisi ile beklentilerin iizerinde arttt ve 2016 yili %8.5
seviyelerinde sona erdi. Yeni yilin ilk aylarinda aylik ve yillik enflasyon artiglarinin daha yukar
gelmesi beklenirken, Merkez Bankasi’nin atacagi 6nleyici adimlar ve mevsim gegisi ile Mart
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ayindan sonra bir nebze normallesme goriilebilir. Ancak bu noktada olasi se¢im giindemlerinin
enflasyon iizerinde belirleyici etkileri olabilecektir. Ongoriiler yil igerisindeki dalgalanmanin
akabinde 2017 sonunda %8 - %9 arasi bir enflasyon oraninin olusabilecegi goriisiinde
yogunlastyor.

Piyasalar

2016’nin genelinde uygulanan faiz koridorunun iist bandinda indirim hamlelerinin ardindan
Ekim’de bekle-gor yapan ve Kasim’da beklentilerin aksine faiz ve karsiliklar iizerinden politika
kartim1 oynayan Merkez Bankasi’nin Aralik ayini pas gecti. Gelisen sartlar, Merkez Bankasi’nin
yiikselen kurlar ve tahvil faizleri noktasinda adim atmasini zorunlu kilarken sadelestirme
politikasinin 2017°deki durumu ise net olarak agiklanmig degil. 2017°de enflasyon gériiniimiiniin
ve kur seviyelerinin dikkate alinarak para politikasinin bigimlendirilmesi mesaj1 karar metinlerinde
one ¢ikiyor. Bu, piyasalar agisindan olumlu algilanacak bir sinyal. FED beklenen faiz arttirimini
gergeklestirdi ve 2017°de 3 adimm daha sinyalini verdi. Italya Referandumu ve AB’nin diger
politik dinamikleri hali hazirda deger kazanma egilimindeki Dolar’a tuz biber olurken potansiyel
veri akist ve anayasa degisikligi vb. giindem dinamikleri ile y1l sonunda 3.50’lere yakin bir seviye
olusturmus durumda. 2017 ilk ¢eyreginde yurtigindeki politik giindem ve veri akis1 ile doviz
piyasalarinda dalgalanmalarin devam etmesi ve Ozellikle yilin ikinci yarisindan itibaren
belirsiliklerin ortadan kalkmast 6nkosulu ile denge bulan bir doviz piyasast piyasadaki baz
senaryo.

FED’in Aralik toplantisinin fiyatlanmis oldugu algisi, Dolar bazinda diisiik seviyelerde bulunan
BIST’in bir noktadan sonra ilimhlasacagina dair umutlara zemin hazirlarken; diinyada risklerin
daha da artacagi bir y1l olarak gérillen 2017°de Tiirkiye ve GOU’lerin hisse senedi piyasalarinda
anahtar mesele risk istahinin artmasi. Trump’in ABD eksenli politika sinyalleri bunu engelleyecek
etmen ancak yeni yilda reaksiyonel ve tepki alimli siireler goriilebilir. Yurtiginde de ekonomi dis1
meselelerin yogunlugu yeni yilda da belirleyici olacak. Bu doneler 1s13inda 70.000 — 85.000 arast
volatil bir BIST 100, 2017 yilinda bizleri bekliyor olabilir.

Faizler tarafinda ise uzun siire tek haneli seviyelerde seyreden 2 ve 10 yillik Tiirk Tahvilleri,
2016’nin sonuna dogru yasanan volatilite ile sert yiikselerek 2016 yilbasinda oldugu gibi %11°1i
seviyelere yakinsadi. 2017 yilinda izlenecek para politikas1 ve i¢ giindemdeki belirsizliklerin
giderilmesi ile olusabilecek gorece ilimli ortam tahvillerde daha yatay bir gériiniimiin ortaya
¢ikmastna onctiliik edebilir. Diger yandan global anlamda diisiik faiz ortaminin sona ermesi bono
getirilerinde tek hanelere inmeyi engelleyebilir.

6- FONUN PERFORMANS BIiLGILERI

**31.12.2016 tarihi itibariyle fonun degeri 0,012828 TL olarak ger¢eklesmistir. 01.01.2016-
31.12.2016 tarihleri arast fonun getirisi %4,47 ve esik deger getirisi %9,79 olarak gergeklesmistir.

01.01.2016 tarihinden gecerli olmak iizere; Fon portfdy yapisi/yonetim stratejisi karsilastirma
olgiitii kullanmaya elverisli olmamasi nedeniyle Esik Deger belirlenmistir. Fon’un Esik Degeri

BIST-KYD 1 Aylik Mevduat Endeksi TL Endeksi kullanilmaya baslanmustir.

7- FONUN PORTFOY BILGILERI

*%(2.01.2017
Fon Net Varlik Degeri (TL) 2.731.275
Dolasimdaki Pay Sayisi (Adet) 212.910.337,819
Birim Pay Degeri (TL/Adet) 0,012828




Portféy Dagilm % *%02.01.2017
Tiirk Ortaklik Paylar 45,68
Ozel Kesim Borglanma Araclari 30,58
Ters Repo 3,11
Vadeli Mevduat 15,87
Devlet Tahvili/Hazine Bonosu 4,76

(*Y)31 Aralik 2016 ve 1 Ocak 2017 tarihlerinin tatil ginii olmasi sebebi ile 31 Aralik 2016 sonu ile hazirlanan
performans raporlarinda 2 Ocak 2017 tarihinde gegerli olan, 31 Aralik 2016 tarihi ile olusturulan Fon Portfsy Degeri
ve Net Varlik Degeri tablolarindaki degerler kullamimigtir.

8- FONUN YATIRIM STRATEJISI

Fon, Esnek Emeklilik Yatirim Fonu olup, Fon portfSyiiniin tamamim degisen piyasa kosullarina
gore Yonetmeligin 5. maddesinde belirtilen varlik tiirlerinin tamamina veya bir kismina yatiran ve
hem sermaye kazanct hem de temettii ve faiz geliri elde etmeyi hedefleyen fondur. Fon
yOnetiminde yatirim yapilacak sermaye piyasasi araglarinin segiminde nakde déniisiimii kolay,
riski az olanlar tercih edilir.

9- FON KURULU TOPLANTILARI

01.01.2016 - 31.12.2016 donemi igerisinde Fon kurulu olagan toplantilarin1 gergeklestirmistir. Bu
toplantilarda genel piyasalar, fonun performansi ve fonla ilgili diger konular incelenmigtir.

Fonla ilgili olarak; Sermaye Piyasasi Kurulunun i-SPK.4632 s.kn.17.3 (03.03.2016 tarih ve 7/223
s.k.) sayilh lIlke Kararnn olarak kabul edilen, “Emeklilik Yatinm Fonlarina Iliskin Rehberi
kapsaminda I¢tiiziik, izahname ve tanitim formunun degistirilmesi i¢in Sermaye Piyasasi Kuruluna
bagvuru yapilmigtir. Rehbere uyum kapsaminda yapilan degisikliklerde siire¢ devam etmektedir.

Fon Kurtu Baskani

Gifbl Sami OZER Engin %K ' Nestin KAYGUN

n Kurulu Uyesi Fon Kurulu Uyesi Fon Kurulu Uyesi




