VAKIF EMEKLILIK ve HAYAT A.S.
DEGISKEN GRUP EMEKLILIiK YATIRIM FON KURULU
FAALIYET RAPORU
(01.01.2018 - 31.12.2018 DONEMI)

1- GENEL BIiLGILER

Fon’un Unvam Vakif Emeklilik ve Hayat A.S. Degisken Grup Emeklik Yatirim Fonu
Fon’un Tiirii Degisken Fon
Fon’un Ad1 Degisken Grup Emeklik Yatirim Fonu

Fon Tutar1 ve Pay Sayisi 200.000.000.- TL (ikiyiizmilyonTL)
20.000.000.000 (Yirmilyar) Adet

Avans Tutar 500.000.-TL (BesyiizbinTL)

2- FONUN KURULUSUNA ve HALKA ARZINA iLiSKiN BILGILER

TARIH | NO
Kurulusa iliskin Kurul Karan 18/08/2011 271794
Kurulusa iliskin Kurul izni 24/08/2011 15/828
Fon Ictiiziigii Tescili 05/09/2011 265558/2011
Fon Ictiiziigii’niin Tiirkiye Ticaret Sicili Gazetesi’nde Ilam 09/09/2011 7896

3- FON KURULU UYELERIi

Ender SENOL Fon Kurulu Bagkani Vakif Emeklilik ve Hayat A.S
Engin OZKAN Fon Kurulu Uyesi Actus Portfoy Yonetimi A.S

Taner YAVUZ Fon Kurulu Uyesi Vakif Emeklilik ve Hayat A.S
Giirol Sami OZER Fon Kurulu Uyesi Vakif Emeklilik ve Hayat A.S
Nesrin KAYGUN Fon Kurulu Uyesi Vakif Emeklilik ve Hayat A.S

4- FON PORTFOY YONETICILERI

Engin OZKAN




5- PIYASA DEGERLENDIRMESI
BUYUME

GSYIH biiyiime orant 2018’in son ¢eyreginde %-2,4 gerceklesti. Tiirkiye ekonomisi en son darbe
girisiminin yasandigi 2016 yilinin ii¢lincii ¢eyreginde yiizde 1,3 daralmusti.

BUTCE

Biitce’de 10.04.2019 giinii YEP’te agiklanan uygulanacak strateji ve tedbirler izleniyor olacak. Yerel
secimlerden sonra agiklanmasi beklenen ek programlar. Biiylimenin istenenin Otesine gerilememesi igin
hiikiimet tarafindan verilen tesvikler ve diger adimlarin biitce dengesindeki etkisi ise yakindan
gdzlemleniyor olacak.

ENFLASYON

Mart Ay1 Tiife orani 1.03 yillikta ise 19,71 olarak gergeklestigini goriiyoruz. Yillik bazda TUFE'de en fazla
artig yiizde 29,77 ile gida ve alkolsiiz igecekler grubunda gerceklesti. Cesitli mal ve hizmetler %27,94, ev
esyast %26,98, eglence ve kiltiir %20,08 ve saghk 9%19,72 artis kaydetti. Kurdan Otiiri tiretim
maliyetlerinin yiikselmesi, Ufe ile Tiife arasindaki farkin yiiksek olmasi oniimiizdeki dénemde doviz
tarafinda istikrar yakalanamazsa %15 oranindaki TCMB enflasyon hedefine ulagmanin kolay olmayacaginin
bir kanit1 olarak karsimiza ¢ikiyor.

DIS TICARET

Ticaret Bakanligi tarafindan {iger aylik donemler halinde uygulanarak yayimlanan Dig Ticaret Beklenti
Anketi, Tirkiye’nin dig ticaretine yon veren firmalarin yakin gecmise ve mevcut duruma iliskin
degerlendirmeleri ile gelecek doneme yodnelik beklentilerini yansitiyor. Ankete dayali olarak gosterge
niteliginde iretilen endeksin 100°den biiyiik olmasi beklentilerin artig yoniinde oldugunu, 100’den kiigiik
olmas1 beklentilerin azalig yoniinde oldugunu, 100 olmasi ise firma beklentilerinin degismedigini gosteriyor.
2018 yili son g¢eyrekte 111,6 olan ihracat beklenti endeksi, 2019 yili 1. ¢eyrekte 117,0 olarak gerceklesti.
Gegen yilin son ¢eyreginde 100,1 olan ithalat beklenti endeksi ile 2019 yil1 1. Ceyrekte daha da gerileyerek,
94,7’ye diistii.

PARASAL VE FINANSAL KOSULLAR

ABD'li ve Cinli st diizey yetkililerin uzun siiredir devam eden ticaret anlasmasini sonlandiracak anlagsma
yolunda ¢ogu konuyu ¢oziime kavusturduklar1 ifade ediliyor. Ancak yetkililer, anlasmanin nasil
uygulanacagi ve yiiriitiilecegi konusunda miizakereyi siirdiiriiyor. Amerikan Merkez Bankasi FED’in faiz
artirnm politikasinin tartigildigi, Avrupa Merkez Bankasinin ekonomik aktiviteye dair endiseler nedeniyle
parasal sikilagtirma planlarint erteledigi, ABD’nin askeri anlamda Ortadogu’dan ¢ekilme karar1 aldigi ve
basta Cin olmak {izere bir¢ok iilkede ekonomik yavaglama risklerinin konusuldugu bir atmosfere adim atmig
bulunuyoruz. Bu arada, basta en ¢ok ihracat yaptigimiz AB {ilkeleri olmak iizere, gelismis tilkelerin pek
¢ogunda ekonomik daralmaya isaret eden imalat endeksleri gibi makro ekonomik verilerin daralmaya isaret
etmesi, lilke ekonomimiz agisindan da risk igermektedir.

Son giinlerde ise Dolar Tiirk Lirasi tarafinda spekiilatif hareketleri 6nlemek amaciyla atilan SWAP hamlesi
kuru bir nebze rahatlatmis gibi goziikse de; yabanci yatirimei, Tiirk liras1 ihtiyacini ellerindeki Tiirk hisse
senetlerini ve tahvillerini satarak karsiladilar. Bunun sonucunda hisse senedi ve tahvil fiyatlarmin diisis
hareketleri gozlemlendi. TCMB’nin bu uygulamalari, ayn1 zamanda bagimsizlig1 konusu agisindan da 6nem
tasimaktadir. Kiiresel risk algisinda degiskenliklerin fazlasiyla yasandigi, gelisen piyasalardaki risk
algisinda zayifliklarin yasanma ihtimalinin artacagi dénemlerde, kur baskisiyla karsilagabilecegi g6z ardi
edilmemelidir. Bu noktada TCMB’nin parasal sikilastirma yoluyla buna benzer uygulamalari devreye
sokabilecegi gz o6niinde bulundurulmalidir.



MAKROEKONOMIiK GORUNUM VE PARA POLITIiKASI

Ulkemizin yerel secim giindeminin yani sira yine bolgesel stratejik gelismeler, basta ABD olmak iizere,
Rusya, AB ve Iran ile ikili iliskiler ve makroekonomik dinamikler nezdinde bicimlenen konumu, 2018
sonunda temelleri atilan ekonomik program ve temkinli para politikasi stratejisi dahilinde kiiresel
goriinlimdeki risk algisinin makul esikte seyretmesinin destegi ile 1limli goriiniiyor. Ancak gerek
makroekonomik gerekse jeopolitik riskler varliklarini koruyor. Siki para politikast ve pro-aktif
makroekonomik anlayista 1srar bu yilin seyri agisindan kritik dnem tasiyor.

Brexit meselesi, Italya’nin giderek bozulan ekonomik durumu, Fransa’daki karisikhiklar, Arjantin ve
Venezuela’'nin biiyiik sikintilari, Cin ekonomisinin yasadigi ciddi ivme kaybi, ticaret savaslari, Almanya’da
Merkel sonrasinda ne olacaginin belirsizligi ise kiiresel dlgekte merakla izlenen konular arasinda bulunuyor.

Ozetle sdylemek gerekirse 2019 yil1 biitiin diinya icin son derecede dikkatle ele alinmas: gereken hassas bir
yil.

FAIZ

Doviz tarafindaki spekiilatif ataklar1 dnlemek amaciyla alinan 6nlemler, Tiirk varliklarinda negatif etkiye
sebep oldu. Tiirkiye’ye yonelik risk priminin yiikselmesi sonucunda tahvil faizlerinin arttigin1 gézlemledik.
Secime giinler kala atilan hamleler 6ncesinde 18,58 olan gdsterge faiz 1 haftalik siiregte 21,20 seviyelerine
kadar yiikseldi.

DOViZ

Kiiresel piyasalara bakildiginda, Dolar Endeksi 2019’un ilk ¢eyreginde onemli bir degisim gostermedi,
ABD 10 yillik tahvil getirisinin 2018’de sergiledigi yiikselis ivmesini kaybettigi gbéze g¢arpiyor. Buna
karsilik diisecek diye tahmin edilen Brent petrol yiikselise gecti. Biitiin bunlar piyasalardaki olumsuz
beklentileri net bir bicimde yansitiyor. Altin’da goriilen yiikselis giivenli liman arayisina isaret etti§ine gore
piyasalardaki olumsuz gidisatin bir baska gostergesi.

Rusya’dan S 400 savunma sistemleri alimi1 ve Venezuela altinlar1 meselesinin ABD ile yaratti§i sorunlar
siirerken Ortadogu konusunda ABD ile tansiyonu yiikselten aciklamalar, Tiirkiye’de risk algisinin negatife
donmesine sebebiyet verdi. Tiim bu kosullar ele alindiginda, doviz tarafindaki volatilitenin bir siire daha
devam edebilecegi s6z konusu olabilir.

6- FONUN PERFORMANS BILGILERIi

(*) 31.12.2018 tarihi itibariyle fonun birim pay degeri 0,016764 TL olarak ger¢eklesmistir. 01.01.2018 -
31.12.2018 tarihleri aras1 fonun getirisi %1,20 Ve esik deger getirisi (**) %20,58 olarak ger¢eklesmistir.

(*) 1 Ocak 2019 tarihinin tatil gini olmasi nedeniyle 31 Aralik 2018 sonu ile hazirlanan performans raporlarinda 02
Ocak 2019 tarihinde gecerli olan, 01 Ocak 2019 tarihi ile olusturulan Fon Portféy Dederi ve Net Varlik Degeri
tablolarindaki degerler kullaniimigtir.

(**) 2018 yilinda fonun esik deger getirisi %16,79, TRLIBOR O/N getirisinin %20,58 altinda gergeklestigi icin esik
deder olarak TRLIBOR O/N kullanilmigtir.

7- FONUN PORTFOY BILGILERIi

31.12.2018
Fon Net Varlik Degeri (TL) 5.512.671
Dolasimdaki Pay Sayisi (Adet) 328.834.378,712
Birim Pay Degeri (TL/Adet) 0,016764




Portfoy Dagihimi % 31.12.2018
Tiirk Ortaklik Paylar 21,12
Devlet Tahvili/Hazine Bonosu 50,30
Ozel Sektdr Borglanma Araclar 451
Takasbank Para Piyasasi 5,90
Vadeli Mevduat 12,14
Finansman Bonosu 6,03

8- FONUN YATIRIM STRATEJISi ve ESiK DEGERI

Fon, Yonetmeligin 6. maddesinde belirtilen fon paylarinin Bireysel Emeklilik Sistemi Hakkinda Y 6netmelik
gerg¢evesinde kurulan grup emeklilik planlar1 ve sézlesmeleri kapsaminda belirli kisi ya da kuruluglara tahsis
edilmek tizere kurulmus olan grup emeklilik yatirim fonudur. Fon, portfoyiiniin tamamin1 Yonetmeligin 5.
maddesinde belirtilen varlik tiirlerinin 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 karari
portfoy yoneticisine birakan ve piyasa kosullarina gore portfdy yoneticisinin en uygun portféy dagilimini
yapacagini diisiinen katilimcilar i¢in kurulmus bir fondur. Sirketin fon yonetimi stratejisi ve uygulamalarina
giivenen katilimeilar i¢in uygundur.

Fon yonetiminde, yatirim yapilacak sermaye piyasasi araglari se¢iminde nakde doniisiimii kolay olanlar
tercih edilir ve Yonetmeligin 20. maddesinde belirlenmis olan yonetim ilkelerine uyulur.

Fon’un Esik Degeri BIST-KYD 1 Aylik Mevduat Endeksi TL Endeksi kullanilmaktadir.
9- FON KURULU TOPLANTILARI
01.01.2018 - 31.12.2018 donemi icerisinde Fon kurulu olagan toplantilarini gergeklestirmistir.

1) 19.02.2018 tarih 1 sayili fon kurulu toplantisinda; Fon adina ayni giin valorlii saat 14:00 sonrasi
piyasada islem yapilmasina iliskin Portfdy Yoneticisinden alinan “Peker Gayrimenkul Yatirim
Ortakliginin halka arzina girilmis olup gelen sunumda takas tarihi 19.02.2018 tarihi goériinmesine
ragmen takas tutar1 kadar miktar sehven piyasa saatlerinde satilmig, hatali islem yapildig:
diisiiniilerek takas tutarin1 6deyebilmek i¢in saat 14:00 den sonra ayni giin valorlii TRT180418T14
ISIN dan 30.000 nominal satig yapilmistir. Daha sonra Araci Kurumdan gelen tarihsel diizeltmede
takas tarihinin 20.02.2018 oldugu anlasilmis ve yine saat 14:00 sonrasinda satilan kiymetin geri
alim iglemi yapilmistir” agiklamasina istinaden bu islem ve sonrasinda genel bir karar olmasi adina
Fon portfoyiine nakit ihtiyacin1 karsilamak veya nakit fazlasin1 degerlendirmek amaciyla rekabeti
bozmayacak sekilde Borsa Istanbul A.S.’de aym giin valdriiyle, ayn1 giin valdrlii islem saatleri
disinda iglem yapilmasina karar verilmistir.

2) 23.02.2018 tarih 2 sayili fon kurulu toplantisinda; Fon Denetcisi tarafindan hazirlanan ve Fon
Kurulu’na sunulan 2017 Y1li1 Denetim Raporu goriisiilmiis ve onaylanmustir.

3) 28.03.2018 tarih 3 sayili fon kurulu toplantisinda; fonlarin bagimsiz denetim firmasi tarafindan
hazirlanan Fiyat Raporu, Finansal Raporu ile Bagimsiz Denetim Raporu incelenmis, faaliyet raporu
ve ekleri hazirlanmig ve mevzuat geregi tiim bildirimlerin yapilmasi uygun bulunmustur.

4) 25.05.2018 tarih 4 sayili fon kurulu toplantisinda; 2018 yili bagimsiz denetimine iliskin “PWC
Bagimsiz Denetim ve Serbest Muhasebeci Mali Miisavirlik A.S.” ile s6zlesme yapilmasina karar
verilmisgtir.



5) 25.09.2018 tarih 5/1 sayili fon kurulu toplantisinda; Vakif Emeklilik ve Hayat A.S. i¢ Kontrol ve
Risk Yonetimi Miudiirliigii tarafindan, olagandisi piyasa kosullart nedeniyle piyasalarda son
zamanlarda artan volatilite ile beraber geriye doniik test sonuglarinda asimlarin arttigi sunulan
raporda belirtilmistir.

Kullanilmakta olan RMD Yontemi ‘‘Monte Carlo Simiilasyon’’, RMD Hesaplamasi ‘‘Parametrik
Kayip’’ olan ve Volatilite Hesaplama Yontemi ‘‘Tarihsel’” olan fonun 25.09.2018 tarihinden gecerli
olmak iizere olagandis1 piyasa kosullarindan kaynaklanan sektdr genelinde de asim olan 6.10.2017,
27.4.2018, 9.7.2018, 10.7.2018, 10.08.2018, 14.8.2018 giinlerini istisna giin olarak belirlenmesine
karar verilmistir.

6) 25.09.2018 tarih 5/2 sayili fon kurulu toplantisinda; Yatirimer tanitim formundaki “5” olan fonun
risk degerinin son dort ay icerisinde haftalik bazda yapilan kontrollerde ulasilan Risk degeri siklikla
“4” olarak hesaplandigindan Rehber kapsaminda, Fon tanitim formunda yer alan risk degerinin “4”
olarak degistirilmesi ve SPK nezdinde gerekli bildirimlerin yapilarak degisikligin KAP‘ta ilan
edilmesine karar verilmistir.

Ictiiziik, izahname ve tamitim formunun son haline ve ictiiziik, izahname ve fon tamtim formu tadil
metinlerine internet sitemizin ana sayfasinda “Bireysel Emeklilik” bashgi altinda bulunan “Siirekli
Bilgilendirme” boliimiinden ulasilabilinir. Ayrica ilgili dokiimanlar KAP 'ta da yayimlanmaktadur.

Ender SENOL
Fon Kurulu Bagkani

Engin OZKAN Taner YAVUZ Girol Sami OZER Nesrin KAYGUN
Fon Kurulu Uyesi Fon Kurulu Uyesi Fon Kurulu Uyesi Fon Kurulu Uyesi



