VAKIF EMEKLILIK ve HAYAT A.S.
DINAMIK DEGISKEN EMEKLILIK YATIRIM FONU
FON KURULU
FAALIYET RAPORU
(01.01.2017 - 31.12.2017 DONEMI)

1- GENEL BILGILER

Fon’un Unvanmi

Yatirim Fonu

Vakif Emeklilik ve Hayat A.S. Dinamik Degisken Emeklik

Fon’un Tiiri

Degisken Fon

Fon’un Adi

Dinamik Degisken Emeklilik Yatirim Fonu

Fon Tutar1 ve Pay Sayis1 | 100.000.000.- TL (YiizmilyonTL)

10.000.000.000 (Onmilyar) Adet

Avans Tutar

600.000.-TL (AltryiizbinTL)

2- FONUN KURULUSUNA ve HALKA ARZINA ILiSKiN BILGILER

TARIH | NO
Kurulusa Iliskin Kurul Karan 04/09/2003 | 47
Kurulusa iliskin Kurul Izni 12/09/2003 | 78645
Fon Ictiiziigii Tescili 17/09/2003 | 103529-2003
Fon Ictiiziigii’niin Tiirkiye Ticaret Sicili Gazetesi’nde 22/09/2003 | 5890
Ilam

3- FON KURULU UYELERI

Adem DUMAN Fon Kurulu Bagkani Vakif Emeklilik ve Hayat A.S.
Giirol Sami OZER Fon Kurulu Uyesi Vakif Emeklilik ve Hayat A.S.
Numan TANRIOVER Fon Kurulu Uyesi Vakif Portfoy Yonetimi A.S.

Nesrin KAYGUN Fon Kurulu Uyesi Vakif Emeklilik ve Hayat A.S.

4- FON PORTFOY YONETICILERI

Ozkan BALCI
Cavit DEMIR

Umut BULUT
Serkan SEVIK

Zuhal BAYAR

Vakif Portfoy Yonetimi A.S.

Vakif Portfy Yonetimi A.S.

Vakif Portfoy Yonetimi A.S.

Vakif Portfoy Yonetimi A.S.

Vakif Portfoy Yonetimi A.S.




5- PIYASA DEGERLENDIRMESI
BUYUME

Tiirkiye Ekonomisi 2017 yilinin {iglincii ¢eyregine bir 6nceki yilin aynt dénemine gére %11.1
biiyiiyerek son 6 yilin en hizli biiyiimesini kaydetti. Detaylar1 ele alirsak; i¢ talebin beklentilerin
tizerinde katki sagladig1 ti¢lincii geyrekte yatirimlar da yiizii giildiirdii. Benzer biiylime tablosunun
yilin son ¢eyreginde biraz ivme kaybederek siirmesi beklense de 2017 yilsonu itibar1 ile
Tirkiye’nin yillik biiylimesinin %7’ler civarinda olmasina kesin gozii ile bakiliyor. 2018 yilina
dair yillik biiyiime beklentileri ise %4.5 seviyelerinde kiimeleniyor.

BUTCE

2017 yilinda merkezi biitge a¢1g1 OVP tahmini olan 61.7 milyar TL’nin belirgin altinda 47.4 milyar
TL oldu. Maliye Bakan: Naci Agbal son agiklamasinda rakamin beklentilerden olumlu
gergeklestigini agikladi. Resmi ve resmi olmayan kurum 6ngoériileri olan %2°lik GSYH’ye orandan
olumlu gergeklesen biitge ag1ginin 2018 yilinda bir miktar daha bozulma gorecegi tahmin ediliyor.

ENFLASYON

2003 sonrasi en yiiksek seviyede gergeklesen %12.98°lik Kasim TUFE rakamimin ardindan
Aralik’ta %11.92 ile bir miktar iyilesme goriilse de enflasyona iligkin endigeler 2018 yilinda da
stirmeye devam edecek gibi goriiniiyor. 2017 yilinin sonlarina dogru olumsuz kur hareketlerinin
birikimli etkilerinin ve TL’nin deger kazammlarinin kisitlh olmasmin iyilesmeyi kisitladigi
zeminde yeni yilda da ekonomi ve piyasalar iizerinde baskinin siirmesi bekleniyor. Yilin ilk
aylarinda bir miktar daha gevseme goriilebilecek olsa da kalict diizelme igin TL’nin d6évize karsi
egilimi bu yil da belirleyici olacak.

DIS TICARET

2017°de ihracat c¢esitli sektorlerin onciiligiinde %10 civarinda artarak 157 milyar Dolar
seviyelerine geldi. ithalat’ta da 6zellikle enerji ve yatinm mallarindaki artis dikkat ¢ekti. Yilsonu
dis ticaret dengesi de bu rakamlara paralel 77 milyar Dolar oldu. 2018’de mevcut tablonun devami
ve cari agi§in durumdan etkilenmesinin siirmesi bekleniyor. 2018 yili basi itibari ile yine bolge
tilkeleri ve AB ile iligkiler konusu dis ticaret goriiniimii agisindan kilit olmayi siirdiiriiyor.

Cari Agik, Kasim ayinda beklentilerin {izerinde 4.20 milyar Dolar oldu, bdylece 12 aylik ag¢ik
43.75 milyar Dolar ile 3 yilin zirvesine tirmandi. Cari Agik’ta yukar1 yonlii risk Tiirkiye igin dikkat
edilmesi gereken bir konu olarak one ¢ikarken giiglii bilylimeye paralel gbzlemenen bozulmanin
2018 yilindaki seyri géz 6niinde olacak.

PARASAL VE FINANSAL KOSULLAR

Tirk Varliklar: agisindan yilin son ¢eyreginde zor gegen 2 ayin ardindan, jeopolitik konularin
agirliginin azalmasi ve piyasalarin Tiirkiye’ye dair algisinin gii¢lii biiytime olgusunun da destegi ile
pozitife donmesi ile rahat sona eren 2017 yerini olumlu bir 2018’¢ birakmis gériiniiyor. Diinyada,
bolgede ve Tiirkiye’nin i¢ goriiniimiinde riskler varligint siirdiirse de bu yeni sayfa ile olusan
iyimserligin ¢ok stirpriz bir gelisme olmadig1 takdirde ilk ¢eyrek boyunca siirmesini bekliyoruz.
Ancak Suriye konusunda zaman zaman piyasalar1 negatif etkileyecek jeopolitik risklerin asagi
yonlii dinamikleri tetikleyebilecegi hususunu atlamamak gerekiyor.



MAKROEKONOMIK GORUNUM VE PARA POLITIKASI

Aralik’ta PPK’da negatif siirpriz beklemiyoruz tahminimiz birebir gergeklesirken, TCMB’nin
GLP’deki biraz kafa kanstirmakla yetindiren 50 bps’lik faiz arttirimi disinda olumsuz kivileimlari
alevlendirecek gelismeler de yasanmadi. Yilin ilk ayinda Tiirkiye’de ekonomi dis1 konularda
yogun giindem maddeleri olsa da piyasalar agisindan olumlu bir gériiniim bekleniyor. OHAL’in 19
Ocak’ta siiresinin dolmasinin ardindan tekrar uzatilmasina kesin gozle bakilirken, piyasalarin gozii
18 Ocak’ta TCMB PPK kararinda, Ocak ayinin son giiniinde ise FED kararinda olacak. Ote yandan
19 Ocak Cuma giinii Fitch’in Tiirkiye’ye dair bir kredi notu degerlendirmesi yapacagi bilgisi
kurumun takviminde bulunuyor. Subat ayinda veri/haber akigi, Mart’ta ise Ocak’takine benzer
takvimle MB kararlar izleniyor.

FAiZ

Pozitif baslayan 2018°de analist ve kurum raporlarinda tahvil agirliklari, olumlu beklentiler ile
korunurken TL’nin degerlenmesindeki asag1 yonlii risklerle paralel olarak heniiz tahvilde orta ve
uzun vadede iyimser senaryolar konusulmaya baglanmadi. 2018’in ilk g¢eyreginde tahvillerde
yatay-dalgali karmagik bir gériiniim izlenmesi ise muhtemel goriiniiyor.

DOVizZ

2017 yili, Dolar/TL’de kurum beklentilerimize paralel 3.80°e yakin 3.70’li seviyelerden yil sona
erdi. Ocak ay1 ile baglayan islem glinlerinde 3.75’in biraz iizerinde seyreden kurda, destek olarak
3.75 kritik hale gelirken bunun altina ¢ekilmelerde 3.70 diizeyinin 6nii agilabilir. Ancak bu iyimser
havanin bir giin sona erecegi ihtimali ile TL’de deger kazaniminin kisith olacag: diisiincesinden de
vazgecilmis degil. Bu baglamda orta ve uzun vadede yiikselis dinamigi g6z Oniine alinarak
Dolar/TL’de 3.75 ve lizerinde bir seyrin agirlik kazanacag: diistiniilebilir.

6- FONUN PERFORMANS BILGILERIi

*31.12.2017 tarihi itibariyle fonun degeri 0,047810 TL olarak ger¢eklesmistir. 01.01.2017-
31.12.2017 tarihleri aras1 fonun getirisi % 20,57 ve karsilastirma olgiitil getirisi % 11,94 olarak
gerceklesmistir.

7- FONUN PORTFOY BILGILERI

*31.12.2017
Fon Net Varlik Degeri (TL) 519.417.105
Dolasimdaki Pay Sayis1 (Adet) 10.864.301.356,930
Birim Pay Degeri (TL/Adet) 0,047810
Portfoy Dagilimi % *31.12.2017
Tiirk Ortaklik Paylar 28,98
Devlet Tahvili/Hazine Bonosu 18,71
Ozel Kesim Borglanma Araglar 17,14
Ters Repo 9,19
Vadeli Mevduat 24,02
Gayrimenkul Sertifikasi 1,58
Fon 0,38

(*) 30 Aralik 2017, 31 Aralik 2017 ve 1 Ocak 2018 tarihlerinin tatil giinii olmasi sebebi ile 31 Aralik 2017 sonu ile
hazirlanan performans raporiarinda 2 Ocak 2018 tarihinde gecerli olan, 29 Aralik 2017 tarihi ile olusturulan Fon
Portfoy Degeri ve Net Varlik Degeri tablolarindaki degerler kullanilimistir,
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8- FONUN YATIRIM STRATEJISI

Fon, portfoyiiniin tamamini Yonetmeligin 5. maddesinde belirtilen varlik tlirlerinin tamamina veya
bir kismina yatiran ve hem sermaye kazanci hem de temettii ve faiz geliri elde etmeyi hedefleyen
fondur. Fon’un varlik dagilimi 6nceden belirlenmez.

Degisken fon, yatirim tercihini belirlemek yerine birikimlerin yatirima ne sekilde yonlendirilecegi
konusunda karar1 portfSy yoneticisine birakan ve piyasa kosullarina gére portfoy yoneticisinin en
uygun portfoy dagilimini yapacagim diistinen katilimcilar ig¢in kurulmus bir fondur. Sirketin fon
yOnetimi stratejisi ve uygulamalarina giivenen katilimeilar ig¢in uygundur. Yatirim yapilan varliklar
cergevesinde fonun volatilite araliklarinin karsilik geldigi risk degeri 4 ile 5 aralifinda kalacaktir.

Fon yonetiminde Yénetmeligin 20. maddesinde belirlenmis olan yonetim ilkelerine uyulur.

Fon portf8y yapisi / yonetim stratejisi karsilagtirma 6l1¢iitli kullanmaya elverisli olmadigindan Esik
Deger belirlenmesi uygun goriilmiistiir. Fon’un Esik Degeri BIST-KYD Repo (Briit) Endeksi’dir.

9- FON KURULU TOPLANTILARI

01.01.2017 - 31.12.2017 donemi igerisinde Fon kurulu olagan toplantilarini gergeklestirmistir. Bu
toplantilarda genel piyasalar, fonun performansi ve fonla ilgili diger konular incelenmistir.

Fonla ilgili olarak; Sermaye Piyasasi Kurulunun i-SPK.4632 s.kn.17.3 (03.03.2016 tarih ve 7/223
sk.) sayih Ilke Karam olarak kabul edilen, “Emeklilik Yatinm Fonlarina Iliskin Rehberi
kapsaminda I¢tiiziik, izahname ve tanitim formunun degistirilmesi i¢in Sermaye Piyasas1 Kuruluna
bagvuru yapilmistir. Rehbere uyum kapsaminda yapilan degisiklikler Sermaye Piyasasi Kurulu
tarafindan 07.08.2017 tarih ve E.9357 sayili yazi ile onaylanmis olup, 05.09.2017 tarihinden
itibaren uygulanmaya baglanmistir.

Ictiiziik, izahname ve tanitim formunun son haline ve igtiiziik, izahname ve fon tamtim formu tadil
metinlerine internet sitemizin ana sayfasinda “Bireysel Emeklilik” bashig altinda bulunan
“Stirekli Bilgilendirme” béliimiinden ulasilabilinir. Ayrica ilgili dokiimanlar KAP'ta da
yayimlanmaktadir.
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