FON KURULU

VAKIF EMEKLILIK A.S.
ESNEK EMEKLILiK YATIRIM FONU

FAALIYET RAPORU
(01.01.2014 - 30.06.2014 DONEMI)

1- GENEL BIiLGILER:

Fon’un Unvani

Vakif Emeklilik A.S. Esnek Emeklik Yatirim Fonu

Fon’un Tiirii Diger

Fon’un Ad1

Esnek Emeklilik Yatirim Fonu

Fon Tutar ve Pay Sayis1

100.000.000.- TL (YiizmilyonTL)
10.000.000.000 (Onmilyar) Adet

Avans Tutari

600.000.-TL (AltiyiizbinTL)

2- FONUN KURULUSUNA ve HALKA ARZINA ILISKiN BiLGILER:

TARIH | NO

Kurulusa Iliskin Kurul Karari 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
flam

3- FON KURULU UYELERI
Atilla BENLI Fon Kurulu Bagkani Vakif Emeklilik A.S.
Ozgiir OBALI Fon Kurulu Uyesi Vakif Emeklilik A.S.
Mehmet Liitfi AKYOL Fon Kurulu Uyesi Vakif Portfoy Yonetimi A.S.

4- FON PORTFOY YONETICILERI
Mehmet Liitfi AKYOL
Sener AKBULUT
Ozkan BALCI
Cavit DEMIR

Umut BULUT

Vakif Portfoy Yonetimi A.S.
Vakif Portfoy Yonetimi A.S.
Vakif Portfoy Yonetimi A.S.
Vakif Portfoy Yonetimi A.S.

Vakif Portfoy Yonetimi A.S.




5- PiYASA DEGERLENDIRMESI

Ekonomik Goriiniim

Yilin ilk ¢eyreginde diinya ekonomisi, Euro Bolgesi ve Japon ekonomilerindeki toparlanmayla
beklentilerin sinirl seviyede tizerinde biiyiirken, ABD ekonomisi agir soguk hava kosullarina bagl
olarak yilliklandirilmis bazda %2,9 daralarak ii¢ yilin en zayif performansini kaydetti. Gelismekte
olan iilkelere liderlik yapan Cin ekonomisi ise bes yilin en zayif biiylimesine denk gelen %7,4
seviyesinde biiyiidii. ABD para politikasindaki normallesme gelismekte olan ekonomilerden
sermaye ¢ikigina ve bu iilkelerin biiylimelerinin baski altinda kalmasma yol agiyor. Bu durum
gecmis bes yil boyunca gordiigiimiiz gelismis ekonomilerle gelismekte olan ekonomiler arasindaki
biiyiime farkliliginin azalmast sonucunu doguruyor.

Ulkemizde TCMB’nin temkinli durusu, makro ihtiyati tedbirlerin etkili olmasi, ulusal ekonomiye
iliskin belirsizliklerin azalmas1 ve uluslararasi piyasalardaki risk istahinin bir miktar toparlanmasi
sayesinde finansal istikrara iliskin endiseler yakin zamanda onemli Ol¢iide azaldi. Tiirkiye
ekonomisi yilin ilk ¢eyreginde %#4,1’lik beklentilerin de iizerinde %#4,3 biiylidii. Mevsimsellikten
arindirilmig olarak da Tirkiye ilk ¢eyrekte bir dnceki ¢eyrege gore %1,7 ile G20 iilkeleri iginde
Hindistan’dan sonra en hizli biiyliyen iilke oldu. Yilsonu biiylime beklentisi %4 seviyesinde
bulunuyor.

Para Politikasi

Piyasalarin uzun stiredir dnlem paketi almasi ve parasal genisleme yapmasin bekledigi Avrupa
Merkez Bankas: (ECB) sonunda adim atti. Bundesbank’in 14 Mayis’ta ECB’nin ek gevseme
hamlesini gerektigi takdirde desteklemeyi diislindiiglinii belirtmesi ECB’nin elini rahatlatti.
ECB’nin bugiine kadar gevseme yoniinde attigi ek adimlara karsi durusunu her seferinde dile
getiren Bundesbank’in bu sert tutumundan biraz uzaklastigina isaret eden bu haber 6nemli bir
doniim noktasi oldu. Sonrasinda ECB 5 Haziran’da gergeklestirdigi para politikas1 toplantisinda
parasal genisleme yonilinde yeni adimlar atarak, politika faizini %0,25’ten %0,15’e indirirken,
bankalarin ECB’de tuttuklar1 mevduata negatif faiz uygulamaya bagladi. Ayrica ECB, daha
sonradan biiyiikliigii 1 trilyon Euro olarak agiklanan ve banka kredilerini canlandirarak ekonomiye
destek vermeyi amaclayan yeni TLTRO (hedeflenmis uzun vadeli refinansman kredisi)
programini duyurdu. ECB’nin bu hamlesi sonras1 gelismekte olan iilkelere (GOU) para akis1 hiz
kazanirken, bu hamle aym zamanda GOU piyasalarinin da tiim diinyada goriilen ralliye katilmasini
sagladi.

Ote yandan bu durum TCMB’nin de elini temkinli bir gevseme konusunda gii¢lendirdi. Nitekim
TCMB 22 Mayis’ta son donemde azalan belirsizlikler ve risk primi gostergelerindeki iyilesme
sonucunda politika faizini 50 baz puan indirirken, enflasyonist risklerin siirmesi nedeniyle faiz
koridorunu degistirmedi. 24 Haziran’da ise TCMB para politikas1 kararinda politika faizini 75 baz
puan diisiirerek %8,75'e indirdi. Oniimiizdeki donemde ulusal ve global belirsizliklerin azalmasi
kosuluyla TCMB’nin politika faizinde 6l¢iilii indirime gitmesi bekleniyor.

Tahvil Piyasasi

Piyasalardaki olumlu havanin ve TCMB’nin faiz indiriminin etkisiyle gosterge tahvilin faizi May1s
ay1 genelinde geriledi. 30 Mayzis itibartyla gosterge tahvilin faizi yaklasik son yedi ayin en diisiik
seviyesine indi ve %8,49 diizeyinde gerceklesti. Sonrasinda, gosterge tahvilin faiz orani azalan risk
algisina bagh olarak Haziran aymin ilk haftasinda %8,15 ile son 7 ayin en diisiik seviyesine
geriledi. Irak’taki gelismelerin etkisiyle bir miktar ytlikselen gosterge tahvilin faiz orant TCMB’nin
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faiz indirimlerine devam edecegine iliskin beklentilerin etkisiyle 30 Haziran itibariyla yeniden
%8,15 seviyesine indi.

Hisse Senedi Piyasasi

Haziran aymin basinda kar satislarinin gdzlendigi Borsa Istanbul, ECB nin faiz indirimi ve parasal
genisleme kararlarmin ardindan hizla yiikselerek 81 bin seviyesini asti. Ancak, artan jeopolitik
risklere bagli olarak 16 Haziran’da 77.646 puana kadar gerileyen endeks, takip eden donemde
TCMB’nin faiz indirimine gidecegine yonelik beklentilerin giiglenmesinin etkisiyle bankacilik
sektorii hisseleri Onciiliiglinde yiikselise gecti. Sonrasinda Fitch’in 6nde gelen Tiirk bankalarmin
kredi notunu asag1 ¢ekmesi hisse senedi piyasasini olumsuz etkiledi. BIST-100 endeksi Haziran
ayini 78.489 diizeyinde kapatti.

Enflasyon

Haziran aymnda tiiketici enflasyonu aylik bazda %0,3 oraninda artti. Boylece yillik enflasyon
Mayis’taki %9,7 den Haziran’da %9,2’ye geriledi. Yillik enflasyondaki artista Ramazan etkisiyle
islenmis gida fiyatlarmin yiiksek artisi etkili olurken, TL’deki degerlenme ile enflasyonist baskinin
hafifledigi goriiliiyor. Yilin geri kalaninda yiiksek baz etkisinin de yardimiyla enflasyonun
kademeli bir sekilde yavaslamasi bekleniyor. 2014 yilsonu TUFE beklentisi %8,3, 12 ay ve 24 ay
sonrast TUFE beklentileri ise sirastyla %7,27 ve %6,73 seviyelerinde bulunuyor.

Odemeler Dengesi

Cari islemler aci1g1, 2014 yili ilk ceyreginde azalma trendi gosterdi. Dis ticaret dengesindeki
iyilesmenin, cari agiktaki azaligin temel nedenini olusturdugu goriildii. Mayis ayinda cari islemler
ac1g1 4,0 milyar dolarlik beklentilerin altinda 3,4 milyar dolar olarak gergeklesirken, 12 aylik
birikimli cari agik Nisan’daki 56,8 milyar dolardan Mayis’ta 52,6 milyar dolara geriledi. Bavul
ticareti ve tasimacilik gelirlerindeki giiclii seyir cari agigin beklenenden iyi gelmesini sagladi.
Avrupa ekonomilerindeki toparlanma ile ihracattaki canlanma, net altin ihracati dengesindeki
yilesme ve i¢ talepteki yavaslama ile cari agik hiz kesmeye devam etti. Ocak-Mayis doneminde
cari agik gecen yilin ayn1 donemine gore -%38,5 azalarak 19,8 milyar dolar olarak gergeklesti.
Yilsonu cari agik beklentisi 49 milyar dolar seviyelerinde bulunuyor.

6- FONUN PERFORMANS BIiLGILERI

30.06.2014 tarihi itibariyle fonun degeri 0,035624 TL olarak ger¢eklesmistir. 01.01.2014-
30.06.2014 tarihleri aras1 fonun getirisi % 9,39°dur.

Fonun karsilastirma oOl¢iitli; Fon portfdy yapist ve yoOnetim stratejisi karsilagtirma Olgiitii
kullanmaya elverisli olmamasi nedeniyle belirlenmemistir.

7- FONUN PORTFOY BIiLGILERI

30.06.2014
Fon Net Varlik Degeri (TL) 292.322.023
Dolasimdaki Pay Sayist (Adet) 8.205.734.081
Birim Pay Degeri (TL/Adet) 0,035624




Portfoy Dagilimi % 30.06.2014
Hisse Senetleri 17,96
Devlet Tahvili 29,64
Vadeli Mevduat 15,56
Ozel Sektor Tahvili 31,11
Ters Repo 5,73

8- FONUN YATIRIM STRATEJISI

Fon, Esnek Emeklilik Yatirrm Fonu olup, Fon portfdyiiniin tamamin1 degisen piyasa kosullarina gore
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 ydnetiminde yatirim yapilacak
sermaye piyasasi araglarinin se¢ciminde nakde doniisiimii kolay, riski az olanlar tercih edilir.

9-FON KURULU KARARLARI

01.01.2014 - 30.06.2014 donemi icerisinde Fon kurulu olagan toplantilarii gergeklestirmistir. Bu
toplantilarda genel piyasalar, fonun performansi ve fonla ilgili diger konular incelenmistir.

Atilla BENLI Ozgiir OBALI Mehmet Liitfi AKYOL
Fon Kurulu Baskant Fon Kurulu Uyesi Fon Kurulu Uyesi



