ZIRAAT HAYAT VE EMEKLILiK A.S.
OKS ATAK DEGISKEN EMEKLILiK YATIRIM FONU

FAALIYET RAPORU

01.01.2019-30.06.2019

TARIH NO
Kurulusa Iliskin Kurul Karar 05.06.2017 23/771
Kurulusa Iliskin Kurul Izni 09.06.2017 E.7222
Fon Igtiiziigii Tescili 13.06.2017 195440-2017
Fon Igtiiziigii'niin Tiirkiye Ticaret Sicili Gazetesi'nde Ilani | 19.06.2017 9350
Izahname’nin Kurul tarafindan onaylandig tarih 08.12.2017 E.13716
Fon Izahname Tescili 18.12.2017 410129-2017
Izahname’nin Tiirkiye Ticaret Sicili Gazetesi'nde Ilani 22.12.2017 9479
Fon'un Halka Arz Tarihi 02.01.2018

Kurulus Asamasinda Fon’a Kurucu Tarafindan Verilen Avans Tutar::

Fon, 20.06.2017 tarih 2017/2 sayil Hazine Mustesarlidi tarafindan cikarilan
Bireysel Emeklilik Sistemi, Otomatik Katiim Uygulama Esaslari Hakkinda Sektor
Duyurusu (2017/2) geregince kurulmus ve Kurucu tarafindan Fon’a 100,000 TL'si
avans 02.01.2018 tarihi ile verilmis olup, 10.01.2018 tarihi itibari ile avans iadesi
tamamlanmigtir. Fon’un halka arz tarihi 02.01.2018 olup, ilk fon alim emrinin
olustugu tarih 03.01.2018'dir.

Fon’un Yatirnm Stratejisi:

Fon‘un degisen piyasa kosullarina gére esnek olarak yénetilmesi esastir. Fon’a
yatinm yapilacak para ve sermaye piyasasi araglarinin segiminde risk/getiri analizi
yapilarak, nakde dénlisimii kolay ve riski az olanlar tercih edilir. Fon portfoylnd,
piyasa kosullarina baglh olarak temelde kamu veya 6zel sektdr borglanma araclari,
ortaklk paylari, mevduat/katiima hesabi, kira sertifikasi gibi varliklardan olusturur,

Fon portféytine dahil edilen yerli ihraggilarin déviz cinsinden ihrag edilmis para ve
sermaye piyasas! araglari fon portféy dederinin devamli olarak %80'i ve fazlasi
olamaz. Fon risk deger araligi 4-5 olacak sekilde yonetilir. Risk dedgeri Sermaye
Piyasasi Kurulu'nun diizenlemelerine gére hesaplanmaktadir.

Fon'un Yatinnm Yapacadi Sermaye Piyasasi Araclarinin Secimi:

Fon yonetiminde ilgili Yénetmelik hiikimleri sakh kalmak (zere asa§idaki
sinirlamalara uyulur.

VARLIK ve ISLEM TURU Asgari % Azami %
Yurtici Ortakhk Paylari 0 100
Kamu I¢ Borglanma Araclari(TL/Déviz) 0 100
Kamu Dig Borglanma Araglari (*) 0 100
Ozel Sektér Dis Borglanma Araglari (*) 0 100
Yurtici Ozel Sektér Borglanma Araglari 0 100
(TL/Dbviz) (**)




Ters Repo Islemleri (***) 0 10
Takasbank Para Piyasasi ve Yurtigi Organize 0 10
Para Piyasas Islemleri

Araci Kurulus ve Ortaklik Varantlari/Sertifikalari 0 15
Kamu Kira Sertifikalari (TL-Déviz) 0 100
Ozel Sektor Kira Sertifikalari (TL-Déviz) 0 100
Vadeli Mevduat (TL-Déviz)/Katilma Hesabi (TL- 0 25
Doviz) (k***)

Altin ve Kiymetli Madenlere Dayal Sermaye 0 100
Piyasasi Araclari

Altin ve Kiymetli Madenler(****x*) 0 100
Yatinm Fonu Katilma Paylari, Yabanci Yatirm
Fonu Katilma Paylari, Borsa Yatinm Fonu
Katilma Paylari, Gayrimenkul Yatinm Fonu

Katilma Paylari, Girisim Sermayesi Yatinm Fonu 0 20
Katilma Paylari Ve Yatirim Ortaklidi Paylari

Ipotek ve/veya Varllk Teminath Menkul 0 100
Kiymetler

Ipotege ve/veya Varliga Dayali Menkul 0 100
Kiymetler

Gayrimenkul Sertifikalarn 0 5
Gelir Ortakligi Senetleri (TL/Déviz) 0 100
Gelire Endeksli Senetler (TL/Déviz) 0 100

Fon portféyiinde yer alan repo islemine konu olabilecek para ve sermaye piyasasi
araglarinin rayig bedelinin %10’una kadar borsada repo yapilabilir.

(*) Fon, borsada islem géren dis borglanma araclarini, borsa disinda yapilacak
islemlerle fon portféyiine dahil edebilir veya fon portféylinden gikarabilir.

(**) Fon, borsada islem gérmeyen 6zel sektor borclanma araglarini fon portféy
degerinin  %10'unu gecmeyecek sekilde portféytine dahil edilebilir. Ancak bu
isleme iliskin olarak fonun yatirnm asamasinda portféyde bulunan 6zel sektdr
borclanma araglarinin gerektiginde nakde donustirilmesini teminen emeklilik
sirketi veya bir araci kurumla konuya iliskin sézlesme imzalamasi gerekir.

(***) Fon portféyline borsadan veya borsa disindan ters repo sézlesmesi dabhil
edebilir. Fon portféyiine borsadan veya borsa disindan fon portféylerinde yer alan
repo islemine konu olabilecek para ve sermaye piyasasi araglarinin rayig bedelinin
%10’una kadar repo sézlesmesi dahil edebilir.

(****) Mevduat/katilma hesabi acilmasi halinde tek bir bankada degerlendirilecek
tutar fon portféy degerinin %6'sini asamaz.

(*¥****) Fon, Kurul diizenlemeleri uyarinca yapilacak bir sézlesme cercevesinde
portféylindeki kiymetli madenlerin piyasa degerlerinin en fazla %50’si tutarindaki
kiymetli madenleri Tiirkiye'de kurulu borsalarda 6ding verebilir. Ayrica, piyasada
gergeklesen o6diing iglemleri karsihiginda 6dlng alacaklarini temsil etmek (izere
gikarilan sertifikalar ayni oranda portfGye alinabilir. Kiymetli maden &diing islemleri
ile kiymetli maden édiing sertifikasi alim-satim islemleri ilgili piyasadaki islem
esaslari ile teminat sistemi cercevesinde yapilir.

Fon portféyiine dahil edilen yerli ihraccilarin déviz cinsinden ihrag edilmis para ve
sermaye piyasasi araglari fon portfdy dederinin devamli olarak %80'i ve fazlasi
olamaz.



Fonun taraf oldugu sermaye piyasasi arac o6ding verme sozlesmelerine,
sozlegmenin fon lehine tek tarafli olarak fesih edilebilecegine iliskin bir hiikmiin
konulmasi zorunludur. Fon, Kurulun ilgili diizenlemeleri cercevesinde yapilacak bir
sozlesme ile herhangi bir anda portféyiindeki sermaye piyasasi araglarinin piyasa
degerinin en fazla %50'si tutarindaki sermaye piyasasi araglarim 6diing verebilir,

Fon portféylinden 6diing verme islemi, 6diing verilen sermaye piyasasi araglarinin
en az %100'G kargihginda Kurulun ilgili diizenlemelerinde 6z kaynak olarak kabul
edilen varliklarin fon adina Takasbank’da bloke edilmesi sartiyla yapilabilir. Oz
kaynagin degerlemesine ve tamamlanmamasina iliskin esaslarda Kurulun ilgili
diizenlemelerine uyulur.

Karsilastirma Octiitii:
Fonun esik degeri BIST KYD 1 Aylik Mevduat (TL) Endeksi + %2'dir.

Fonda Ilqili Dénem icinde Meydana Gelen Degisiklikler:

01.01.2019-30.06.2019 déneminde Fon’un igtiiziik, izahname ve tanitim formunda
06.03.2019 tarihi itibari ile 6zetle asagidaki dedisiklik yapilmistir.

1) 06.03.2019 itibari ile Fon Portféyiindeki Varliklarin Aim Satimina Aracilik Eden
Kuruluslar arasina mevcut aracilar T.C. Ziraat Bankasi ve Ziraat Yatirrm Menkul
Degderler A.S. yani sira Halk Yatinm Menkul Dederler A.S. ve Vakif Yatirm
Menkul Degerler A.S. eklenmistir.

01.01.2019-30.06.2019 Déneminde Alinan Fon Kurulu Kararlar:

1) 02.01.2019 tarih 2019/01-01 sayili fon kurulu toplantisinda; Ziraat Hayat ve
Emeklilik A.S.'nin  kurucusu oldugu emeklilik yatinm fonlarinin bagimsiz
denetim sézlesmelerinin imzalanmasi hususundaki 27.12.2018 tarihli ve 26/11
sayill Yonetim Kurulu Karari ile Fon Kurulu'na verilen yetki dogrultusunda;
KPMG Bagimsiz Denetim ve Serbest Muhasebeci Mali Miisavirlik A.S. ile
bagimsiz denetim sézlesmesi imzalanmasi ve bagimsiz denetim gideri igin
fondan ginlik karsilik ayrilmasi uygun gortlmdistir.

2) 24.01.2019 tarih 2019/02-01 sayili fon kurulu toplantisinda; Fon portféyiinde
yer alan varliklarin alim satim iglemleri igin hali hazirda aracilik eden T.C.
Ziraat Bankas! ve Ziraat Yatinm Menkul Dederler A.S.'ye ek olarak Halk Yatirm
Menkul Degerler A.S. ve Vakif Yatinm Menkul Degderler A.S. fon izahnamesine
eklenmesi uygun gorilmistar.

3) 29.03.2019 tarih 2019/03-01 sayili fon kurulu toplantisinda; Fon Denetgisi
tarafindan hazirlanan ve Fon Kurulu’na sunulan Ziraat Hayat ve Emeklilik A.S.
Emeklilik Yatinm Fonlari 2018 Yili Denetim Raporu incelenmistir.

4) 29.04.2019 tarih 2019/04-01 sayili fon kurulu toplantisinda; fonlarin bagimsiz
denetim firmasi tarafindan “Yatinm Fonlarinin Finansal Raporlama Esaslarina
Iligkin Tebligi" ve 31.12.2013 tarihli 2013/43 sayili SPK Biilteninde vyer alan
karar uyarinca hazirlanan Fon‘un 31 Aralik 2018 tarihli Fiyat Raporlari, Finansal
Raporlari ile Bagimsiz Denetim Raporu Fon Kurulu tarafindan gérev ve
sorumluluk alaninda sahip oldudgu bilgiler gergevesinde incelenmistir.
Hazirlanmis finansal tablolarin Fon’un aktifleri, pasifleri, finansal durumu ve kar
ve zararl ile ilgili gergek durumu durist bir bicimde yansittigi ve fiyat
raporlarinin  fon ictlizigline, izahnamesine ve mevzuata uygun olarak
hazirlandigi gorilmustir.
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5) 21.06.2019 tarih 2019/05-01 sayili fon kurulu toplantisinda; Emeklilik Yatirim
Fonlarinin Kurulus ve Faaliyetlerine Iliskin Esaslar Hakkinda Yonetmelik'in 14,
maddesinin 2. fikrasi geredince Fon Kurulu tarafindan onaylanmasi gereken
Ziraat Hayat ve Emeklilik A.S. ic mevzuatinin bir pargas! olan 25/11/2010
tarihinde yayimlanan, 30.04.2013 tarihinde guncellenen “Fon Ig Kontrol
Uygulama Esas ve Usulleri” 21.06.2019 tarihi itibari ile degisen mevzuatlar
gergevesinde glincellenerek tekrar yayimlanmis olup, giincelleme yapilan Fon
ic Kontrol Uygulama Esas ve Usulleri uygun gorilerek kabul edilmistir.

01.01.2019-30.06.2019 Déneminde Alinan Yonetim Kurulu Kararlan:

1) 26.02.2019 tarih 03/03 sayili Ydnetim Kurulu karar ile Ziraat Hayat ve
Emeklilik A.S. Finansal Koordinasyon Genel Midiir Yardimciigr gdrevini
yapmakta olan Sn. Atakan BEKTAS'In Fon Kurulu Uyesi olarak atanmasina
karar verilmistir.

2) 29.04.2019 tarih 06/05 sayili Yénetim Kurulu karari ile Ziraat Portfoy Yonetimi
A.S. Genel Midirl olarak gérev yapmakta olan Sn. U§ur BOGDAY'n bu
gbrevinden ayrilmasi sebebi ile Fon Kurulu uyeligi gérevinden de ayrilmasi,
yerine Ziraat Portfdy Yonetimi A.S. Genel Miidiirii olarak gdreve baslayan Sn.
Tankut Taner CELIK'in Fon Kurulu Uyesi olarak atanmasina karar verilmistir,

Igtiiziik, izahname ve fon tanitim formunun en son haline ve ictliziik, izahname ve
fon tanitim formu tadil metinlerine internet sitemizin ana sayfasinda "Bireysel
Emeklilik” bashgi altinda bulunan “Emeklilik Yatirm Fonlarimiz” - "Kamuyu
Surekli Bilgilendirme Formu“ bélimiinden ulagilabilir. Ayrica ilgili dokiimanlar
KAP'da da yayimlanmaktadir.

Fon Kurulu Faaliyet Raporu ilgili dénemsel (alti aylik, yillik) raporun ekinde yer
almakta olup, www.ziraatemeklilik.com.tr sitesinde yayimlanmaktadir,

Doneme Ait Genel Dedgerlendirme

2019 yilina, kiresel biyime temasina dair endigelerin belirginlesmesine ragmen
kiresel risk istahinin arttigi bir ortamda girildi. Sene basinda yasanan risk istahi
artisinda basta ABD Merkez Bankasi (FED) olmak (izere gelismis Ulke merkez
bankalarinin, faiz artis siireci konusunda aceleci olmayacaklarina dair agiklamalari
6nemli &lglide etkili oldu. Ek olarak ABD ve Cin arasinda slregelen ticaret
gorigmelerinde de anlasmaya varilacagina yénelik beklentiler kuvvetliydi. Buna
karsilik Avrupa ve Cin’den gelen zayif ekonomik veriler, Brexit'in (Birlesik Krallik’in
Avrupa Birligi'nden cikisi) yol agtigi belirsizlikler endiseleri koriikleyen gelismelerdi.
Yurt icinde ise 2018 yili sonrasinda enflasyondaki hizli ylikselise cevaben Merkez
Bankasi (TCMB) siki durusuna devam edecedine dair piyasalar sozli
yénlendirmeye calisirken, gegen yil yasanan dalgalanmalar azaldi ve ekonomide
dengelenme dénemi basladi.

ABD ve Cin arasindaki gériismeler dalgali bir seyir izledi. Kesintiye udrayan
gérigmelerin tekrar baslamasi ancak Haziran ay! sonundaki G-20 Zirvesi ardindan
gergeklesti. Gegen sene 3 kez faiz artisi yapan FED biiyiime endiselerinin artmasi
uzerine faiz artislarina ara verecegini acikladi. ilk yariyll boyunca vyapilan
toplantilarda FED'in tutumu gittikge daha giivercin bir tona birindi. FED'in
piyasalari destekleyen faiz politikasi hisse senetlerini oldukga pozitif etkiledi. Bu
durum ABD borsalarinin deder kazanmalarinda etkili oldu. FED'in guvercin tutumu
gelismekte olan iilke piyasalarini desteklese de, gelismekte olan llkelerdeki yerel
riskler olumlu algiyi sinirladi. Ayni dénemde Borsa istanbul yikselirken, Turk Lirasi
(TL) deger kaybetti.



Basta ABD-iran gerginligi olmak (izere yukselen jeopolitik riskler, FED’in
genislemeci para politikalarina dénecedi dusiincesi Haziran ayinda kiiresel
piyasalarda altina alim getirdi. ABD dolar ise genislemeci politikalarin etkisi ile
deger kaybetti. Petrol fiyatlarinda yariyil boyunca arz kisintisinin devam edip
etmeyeceginin sorgulanmasinin yani sira Venezuela krizi, ABD'nin iran‘a ambargo
uygulamasi fiyatlamalarda etkili oldu ve petrol fiyatlar yiikseldi.

2018 yilinda TL cinsi varliklarin fiyatlamasinda yasanan dalgalanmalar 2019 yilinda
daha duradan hale geldi. Enflasyondaki ylkselisin durdurulmasi ve siyasi
belirsizliklerin azalmasi 6nemli Olglide etkili oldu. 2019 yih ilk yarisi boyunca
TCMB'nin siki para politikasi devam etti. Haziran ayi toplantisinda kiresel para
politikalarindaki gevsemeye ve enflasyondaki gerilemeye bagh olarak, TCMB
acgiklamalarinda giivercin bir ton gozlendi. Siki para politikalari sonucunda vyillik
enflasyon Haziran ayinda %15.7"ye kadar geriledi. Hem kredi temerrit takas primi
(CDS) hem tahvil faizleri istanbul yerel segiminin tekrar edilmesi ve ABD ile S-400
hava savunma sistemi alimi konusunda yasanan gerginlik nedeniyle iyimser
havaya ayak uyduramadi. Haziran ayinda ise G-20 zirvesinde Amerikan ve Tilrk
yetkililerin iiml agiklamalari CDS, borsa ve faizlerde olumlu etki yaratti.

Ekonomideki dengelenmeye bagl olarak, 2018 yili sonunda zayIf seyreden sanayi
tretimi, kapasite kullanim orani gibi éncu veriler 2019 ilk yarisinda toparlanmaya
basladi. TL'nin deger kaybi, ig talepteki daralma ve ihracatta yasanan artis cari
acigin gerilemesine neden oldu. 2019 yili birinci geyredinde GSYH blylmesi
gectigimiz yilin ayni dénemine gére %?2.6 oraninda darald.

Doneme Ait Fon Portfoy islemleri

Ziraat Hayat ve Emeklilik A.S. OKS Atak Degisken Emeklilik Yatirim Fonu igin ilk
fon alim emri 03.01.2018 tarihi ile gergeklesmis olup, 0.010000 TL birim fiyat ile
faaliyetine baglamistir.

30.06.2019 tarihi itibari ile 6.530.572,13 TL net varlik degerine ve 0,011171 TL
birim fon fiyatina ulagmistir. Fon portféyl %22.08 devlet tahvili, %39.57 hisse
senedinden, %17.22 o6zel sektér borglanma araci, %7.91 ters repo, %7.34
Takasbank Borsa Para Piyasas! islemlerinden, %1.72 borsa yatirnm fonu, %0.61
vob nakit teminati ve %3.55 mevduat hesabindan olusmaktadir.

Ocak- Haziran 2019 déneminde Fon adina tirev piyasalarda pozisyon agiimamuistir.

Fon‘un tahvil, bono, kira sertifikasi, hisse senedi vb. gibi menkul kiymet alim-satim
islemleri T.C. Ziraat Bankasi A.S., Ziraat Yatinm Menkul Degerler A.S., Halk
Yatinm Menkul Degerler A.S. ve Vakif Yatinm Menkul Degerler A.S. araciligi ile
yapilmaktadir. Fon’a ait kiymetler Takasbank'taki fon deposunda saklanmaktadir.

Fon fiyati ve portféy yapisi ile ilgili bilgiler www.ziraatemeklilik.com.tr sitesinde
her giin yayinlanmaktadir.

Fonun Performansina iliskin Bilgiler

Portfoyiin Sunuma Dahil

Zaman iginde | Esik Degerin Dinem Sonu

Standart Standart Portfoyiin

Esik Degierin | Enflasyon Sapmasi Sapmasi Bilgi Varhk

Toplam Getirisi Oram (%) (%) | Rasyosu | Degeri/Net Aktif

Yullar Getiri (%) (%) (%) M 0 () veEx Degeri

1.yil - 2018 (1.72) 20:57r%nus 33.64* 0.62 - (0.09) 2.961.998
2.1l - 2019 (¥) 13.67 | 13.24%%%3%x 8.09** 0.51 - 0.01 6.530.572 |




{*) 2. yil 01 Ocak-30 Haziran 2019 dénemini kapsamaktadir.

(**) Enflasyon orani 12 Aylik UFE oranidir. 2. yil Ocak-Haziran 2019 6 Ayhk UFE
oranidir,

(***) Portféyiin ve karsilastirma élciitiiniin standart sapmasi dénemdeki gunlik
getiriler  Gizerinden hesaplanmistir.  Esik deder icin  standart sapma
hesaplanmamaktadir.

(F%xx) Bilgi rasyosu esik degerin is gunlerine denk gelen gunluk getirisi
Uzerinden hesaplanmistir.

(****x) Esik degeri getirisinin gecelik Tiirk Lirasi referans faiz oraninin (O/N
TRLIBOR) performans dénemine denk gelen bilesik getirisinden disik olmasi
durumunda, O/N TRLIBOR'un bilesik getirisi kullanilmaktadir. Fon igin esik deger
olarak belirlenen BIST KYD 1 Aylik Mevduat (TL) Endeksi + %2’in performans
dénemine denk gelen getirisi % 18.80 iken, O/N TRLIBOR’un 1 Ocak-31 Aralik
2018 dénemine ait bilesik getirisi %20.57 oldugundan Fon’un esik deger getirisi
olarak O/N TRLIBOR’un getirisine yer verilmis Bilgi rasyosu esik degerin is
gunlerine denk gelen giinliik getirisi tGizerinden hesaplanmistir.

(*F***X) Esik dederi getirisinin gecelik Turk Lirasi referans faiz oraninin (O/N
TRLIBOR) performans dénemine denk gelen bilesik getirisinden disitk olmasi
durumunda, O/N TRLIBOR’un bilesik getirisi kullaniimaktadir. Fon igin esik deger
olarak belirlenen BIST KYD 1 Aylik Mevduat (TL) Endeksi + %2'in performans
dénemine denk gelen getirisi % 11.50 iken, O/N TRLIBOR'un 1 Ocak-30 Haziran
2019 dénemine ait bilesik getirisi %13.24 oldugundan Fon‘un esik deder getirisi
olarak O/N TRLIBOR’un getirisine yer verilmis Bilgi rasyosu esik dederin is
gunlerine denk gelen giinliik getirisi Gzerinden hesaplanmistir.

GECMIS GETIRILER GELECEK DONEM PERFORMANSI ICiN BIiR GOSTERGE
SAYILMAZ

Yukaridaki tablo Sermaye Piyasasi Kurulu'nun performans sunus standartlarina
iliskin diizenlemeleri gercevesinde hazirlanmstir.

Doneme Ait Performans Grafigi

ZHU Fonu ve Esik Deger (TR LIBOR) Getirisi
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Finansal piyasalar acisindan zorlu gegen 2018 yilinin ardindan, 2019 yilinda ABD
erkez Bankasi'nin (FED) faiz artisi konusunda aceleci davranmayacagina y6énelik

risk istahini olumlu etkiledi. Buna karsilik Brexit (Birlesik Krallik’in Avrupa
Birligi'nden gikisi) belirsizligi ve Cin'den gelen zayif ekonomik veriler ise kiresel
blylimeye yonelik endigeleri artirdi. Ozellikle blylime endiselerinin artmas; FED’in
faiz artirmina ara verebilecegi agiklamasina neden oldu. FED'in kuresel piyasalari
destekleyen tutumu gelismis ve gelismekte olan hisse senedi piyasalarini
desteklerken, ABD hisse senedi borsalar tarihi zirvelerine yaklasti. Ayni dénemde
dinyadaki jeopolitik gelismeler ve artan iran-ABD gerilimi neticesinde altinin ons
fiyati yiikselirken, petrol fiyatlari ise Venezuela krizi, ABD'nin iran’a ambargosu ve
arz belirsizligi nedeniyle artis gosterdi.

Yurt iginde ise 2019 yili ilk yarisi boyunca Merkez Bankasi’nin (TCMB) siki durusu
devam etti ve siki para politikalari neticesinde yllik enflasyon %15.7 seviyesine
kadar geriledi.

Yenilenen Istanbul segimleri ve S-400 hava savunma sistemi alimi konusunda ABD
ile yasanan tansiyon nedeniyle CDS (kredi temerriit takas primi) ve tahvil
faizlerinde artis gozlenirken, Haziran ayinda yapilan G-20 zirvesinde Tiirk ve ABD'li
yetkililerden gelen iliml agiklamalar CDS, faiz ve hisse senedi piyasalarina olumlu
yansidi.

Bu gelismeler igidinda yilin ilk yarisinda %5.71 oraninda artis gosteren Borsa
Istanbul 100 Endeksi (BIST-100), kiiresel piyasalarda yasanan olumlu havaya yilin
ilk iki ayinda katilsa da sonrasinda yerel belirsizliklerin artmasiyla birlikte benzer
llkelere gére olumsuz yénde ayristi. Ayni dénemde yYasanan dalgalanmalara
ragmen, gésterge 2 yillik tahvil faizi %19.73ten %19.68’e geriledi. 10 yillik
tahvilin faizi ise sinirl artisla %16.48'den %16.73 seviyesine yukseldi.

ZHU fonu benzer fonlarin ortalamasina gére bir hisse senedi dagihimiyla
yonetilirken borglanma araclari dadilimi ise kamu ve 6zel sektér arasinda dengeli
sekilde olusturulmustur. Fon 2019 yi basinda hisse senedi piyasalarindaki
ylkselisten olumlu etkilenmis, daha sonra yasanan dususlerden ise defansif hisse
senedi pozisyonlar ve altin pozisyonunun artirilmasiyla daha az etkilenmistir. Yilin
ilk yarisi boyunca faiz oranlarindaki yasanan dlsus sebebiyle fondaki vadeli
mevduat orani azaltimis, ek olarak Mayis ayinda hisse senedi piyasalarinda
yasanan dlglsten istifade edilerek hisse senedi agirhgi artinlmistir. Boylelikle yil
icerisindeki dogru varlik dagilimi ve hisse senedi segimi neticesinde ZHU fonu esik
degerinin Gizerinde bir getiri elde etmistir.
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