ZIRAAT HAYAT VE EMEKLILIK A.S.
OKS AGRESIF DEGISKEN YATIRIM FONU

FAALIYET RAPORU
01.01.2019-31.12.2019

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 il;ti.iziiﬁi.i'niin Tirkiye Ticaret Sicili Gazetesi'nde Ilan 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 Ilam 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 sayilli Hazine Mistesarli§i tarafindan cikarilan Bireysel
Emeklilik Sistemi, Otomatik Katilim Uygulama Esaslan Hakkinda Sektér Duyurusu
(2017/2) geregdince 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 tamamlanmistir. Fon‘un
halka arz tarihi 02.01.2018 olup, ilk fon alim emrinin olustugu tarih 02.01.2018dir.

Fon'un Yatirim Stratejisi:

Fon'un degisen piyasa kosullarina gore esnek olarak yonetilmesi esastir. Fon'a yatirim
yapilacak para ve sermaye piyasasi araglarinin segiminde risk/getiri analizi yapilarak
ylksek getiri firsatlarindan yararlanma hedefi gozetilir. Fon portféyli, piyasa kosullarina
bagl olarak temelde kamu veya Ozel sektér borglanma araglari, ortaklik paylari,
mevduat/katilma hesabi, kira sertifikasi gibi varliklardan olusturulur. Fon portféyiine dahil
edilen yerli ihraggilarin déviz cinsinden ihrag edilmis para ve sermaye piyasasi aracglari fon
portféy dederinin devamli olarak %80'i ve fazlas olamaz.

Fon, risk deger araligi 5 ila 7 olacak sekilde yonetilir. Risk degeri Sermaye Piyasasi
Kurulu’nun diizenlemelerine gére hesaplanmaktadir.

Fon'un Yatirim Yapacadi Sermaye Piyasasi Araclarinin Secimi:

Fon ydnetiminde ilgili Yénetmelik hiukiimleri sakli kalmak iizere asadidaki sinirlamalara
uyulur,

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

Ters Repo Islemleri (**%*) 0 10
Takasbank Para Piyasasi ve Yurtici Organize Para 0 10

0 |




Piyasasi islemleri

Araci Kurulus ve Ortaklik Varantlari/Sertifikalar 0 15

Kamu Kira Sertifikalari (TL-Déviz) 0 100 |
Ozel Sektér Kira Sertifikalarn (TL-Déviz) 0 100
Vadeli Mevduat (TL-Déviz)/Katilma Hesabi (TL- 0 25

DGviz) (****)

Altin ve Kiymetli Madenlere Dayali Sermaye Piyasasi 0 100
Araglar

Altin ve Kiymetli Madenler(****x) 0 100
Yatinm Fonu Katilma Paylari, Borsa Yatirm Fonu 0 20
Katilma Paylari, Gayrimenkul Yatirm Fonu Katiima

Paylari, Girisim Sermayesi Yatirm Fonu Katilma

Paylari Ve Yatirim Ortaklidi Paylari

Ipotek ve/veya Varlik Teminatl Menkul Kiymetler 0 100
Ipotede ve/veya Varliga Dayali Menkul Kiymetler 0 100
Gayrimenkul Sertifikalar 0 5

Gelir Ortakhgi Senetleri (TL/Déviz) 0 100

Gelire Endeksli Senetler (TL/Déviz) 0 100 ]

Fon portféylinde 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 araglarini, borsa disinda yapilacak islemlerle
fon portfoyiine dahil edebilir veya fon portféyiinden cikarabilir.

(**) Fon, borsada islem gormeyen 6zel sektér borglanma araglarini fon portféy degerinin
%10’unu gegmeyecek sekilde portféyiine dahil edilebilir. Ancak bu isleme iliskin olarak
fonun yatinm asamasinda portfoyde bulunan &6zel sektér borclanma araglarinin
gerektiginde nakde dénistiiriilmesini teminen emeklilik sirketi veya bir araci kurumla
konuya iliskin sézlesme imzalamasi gerekir.

(***) Fon portféyiine borsadan veya borsa digindan ters repo sozlesmesi dahil edebilir.
Fon portféyiline borsadan veya borsa disindan fon portféylerinde yer alan repo islemine
konu olabilecek para ve sermaye piyasasl araglarinin rayi¢ bedelinin %10’una kadar repo
sozlesmesi dahil edebilir.

(****) Mevduat/katiima hesabi agllmasi halinde tek bir bankada degderlendirilecek tutar
fon portféy degerinin %6'sini asamaz.

(*¥****)  Fon, Kurul dizenlemeleri uyarinca yapilacak bir sézlesme gcercevesinde
portféyiindeki kiymetli madenlerin piyasa degerlerinin en fazla %50’si tutarindaki kiymetli
madenleri Tirkiye'de kurulu borsalarda 6ding verebilir. Ayrica, piyasada gerceklesen
odlng islemleri karsihginda 6diing alacaklarini temsil etmek uzere gikarilan sertifikalar
ayni oranda portféye alinabilir. Kiymetli maden odung islemleri ile kiymetli maden oding
sertifikasi alim-satim iglemleri ilgili piyasadaki islem esaslari ile teminat sistemi
gercevesinde vyapilir. Fonun taraf oldugu sermaye piyasasi araci 6ding verme
sozlesmelerine, sézlesmenin fon lehine tek tarafli olarak fesih edilebilecegine iliskin bir
hikmiin konulmasi zorunludur.

Fonun taraf oldugu sermaye piyasasi araci 6ding verme sézlesmelerine, sézlesmenin fon
lehine tek tarafli olarak fesih edilebilecegine iligkin bir hitkmiin konulmasi zorunludur.

Fon, Kurulun ilgili diizenlemeleri gergevesinde yapilacak bir sézlesme ile herhangi bir
anda portféyiindeki sermaye piyasasi araglarinin piyasa degerinin en fazla %50’si
tutarindaki sermaye piyasasi araclarin 6diing verebilir.
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Fon portféylinden édiinc verme islemi, 6ding verilen sermaye piyasasl araglarinin en az
%1000 karsiiginda 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 + %3"tiir.

Fonda Ilgili Dénem icinde Meydana Gelen Degisiklikler:

01.01.2019-31.12.2019 déneminde Fon’un ictlzik, izahname ve tanitim formunda 6zetle
asagidaki degisiklikler yapilmistir.

1) 06.03.2019 itibari ile Fon izahnamesi'nin 7.1.3. nolu maddesinde yer alan Fon
Portféylindeki Varliklarin Alim Satimina Aracilik Eden Kuruluslar arasina mevcut
aracilar T.C. Ziraat Bankasi ve Ziraat Yatirm Menkul Dederler A.S. yani sira Halk
Yatinm Menkul Degerler A.S. ve Vakif Yatinm Menkul Degerler A.S. eklenmistir.

2) 19.12.2019 tarihi itibari ile Fon izahnamesinin Kurucu’'nun yénetim kurulu tyesi
degisikligine bagh olarak 1.3. “Kurucu Yoneticileri” baslikli maddesi, Sermaye Piyasasi
Kurulu’ndan alinan E.15475 sayili izin dogrultusunda degistirilmistir.

01.01.2019-31.12.2019 Doneminde Alinan Fon Kurulu Kararlari:

1) 02.01.2019 tarih 2019/01-01 sayil fon kurulu toplantisinda; Ziraat Hayat ve Emeklilik
A.S.'nin kurucusu oldugu  emeklilik yatinm fonlarinin  bagimsiz  denetim
so6zlesmelerinin imzalanmasi hususundaki 27.12.2018 tarihli ve 26/11 sayili Yénetim
Kurulu Karari ile Fon Kurulu’na verilen yetki dogrultusunda; KPMG Bagimsiz Denetim
ve Serbest Muhasebeci Mali Misavirlik A.S. ile bagimsiz denetim sdzlesmesi
imzalanmasi ve badimsiz denetim gideri igin fondan giinliik karsilik ayrilmasi uygun
gorilmustar.

2) 24.01.2019 tarih 2019/02-01 sayili fon kurulu toplantisinda; Fon portféyiinde yer alan
varliklarin alim satim islemleri icin hali hazirda aracilik eden T.C. Ziraat Bankasi ve
Ziraat Yatirrm Menkul Degerler A.S.'ye ek olarak Halk Yatirrm Menkul Degerler A.S. ve
Vakif Yatirrm Menkul Degerler A.S. fon izahnamesine eklenmesi uygun géritlmastir,

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 Yatirim
Fonlari 2018 Yili Denetim Raporu incelenmistir.

4) 29.04.2019 tarih 2019/04-01 sayil fon kurulu toplantisinda; fonlarin badimsiz
denetim firmasi tarafindan “Yatinm Fonlarinin Finansal Raporlama Esaslarina Iliskin
Tebligi" ve 31.12.2013 tarihli 2013/43 sayili SPK Biilteninde yer alan karar uyarinca
hazirlanan Fon‘un 31 Aralik 2018 tarihli Fiyat Raporlari, Finansal Raporlari ile Bagimsiz
Denetim Raporu Fon Kurulu tarafindan gorev ve sorumluluk alaninda sahip oldugu
bilgiler cercevesinde incelenmistir. Hazirlanmis finansal tablolarin Fon’un aktifleri,
pasifleri, finansal durumu ve kar ve zarari ile ilgili gergek durumu dirist bir bicimde
yansittigi ve fiyat raporlarinin fon ictliziigiine, izahnamesine ve mevzuata uygun
olarak hazirlandigi gériilmistir.

5) 21.06.2019 tarih 2019/05-01 sayili fon kurulu toplantisinda; Emeklilik Yatinm
Fonlarinin  Kurulus ve Faaliyetlerine Iliskin Esaslar Hakkinda Yénetmelik'in 14.
maddesinin 2. fikrasi geredince Fon Kurulu tarafindan onaylanmasi gereken Ziraat
Hayat ve Emeklilik A.S. i mevzuatinin bir pargasi olan 25/11/2010 tarihinde
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yayimlanan, 30.04.2013 tarihinde gincellenen “Fon I¢ Kontrol Uygulama Esas ve
Usulleri” 21.06.2019 tarihi itibari ile dedisen mevzuatlar cercevesinde glincellenerek
tekrar yayimlanmis olup, glncelleme yapilan Fon ic Kontrol Uygulama Esas ve
Usulleri uygun gériilerek kabul edilmistir,

6) 05.09.2019 tarih 2019/06-01 sayili fon kurulu toplantisinda; Borsa Istanbul Repo-
Ters Repo Normal Emirler Pazari'nda gergeklesen, ayni giin baglangig valérli ve
sadece TL cinsi DIBS teminatli gecelik repo islemleri kullanilarak, 17.06.2019
tarihinden itibaren hesaplanmaya ve yayimlanmaya baslayan TLREF orani ve bu
oranin getirisini takip edebilmek amaciyla olusturulan BIST TLREF Endeksi ile birlikte
Borsa Istanbul A.S. Vadeli Islem ve Opsiyon Piyasasinda TLREF'e dayali vadeli islem
sozlesmeleri islem gérmeye baslamistir.

Fon‘un wvarlik vyapisina uygun oldugu gérillen TLREF'e dayall vadeli islem
sozlesmelerinin Fon portféyiine dahil edilebilmesi igin Fon Kurulu tarafindan daha
Onceden belirlenen vadeli islem esaslarina eklenmesi ve mevcut vadeli islem
esaslarinin bu dogrultuda giincellenmesi uygun gérialmdastir,

7) 05.11.2019 tarih 2019/07-01 sayill fon kurulu toplantisinda; Kurucu’nun Yénetim
Kurulu Uyelerinde yapilan degisikliklere baglh olarak, Fon izahnamesinin “1.3. Kurucu
Yoneticileri” bashkli maddesinde yer alan kurucu yoénetim kurulu tyelerine iliskin
bilgilerde  degisiklik yapilmak {izere Sermaye Piyasasi Kuruluna basvuruda
bulunulmasi uygun gériilmastiir.

8) 11.11.2019 tarih 2019/08-01 sayili fon kurulu toplantisinda; Fon’un risk yonetim
islemlerini gergeklestirmekte olan Ziraat Portféy Yonetimi A.S. Risk Yénetim Birimi
tarafindan olagandisi piyasa kosullarinin varligi sebebi ile geriye donik test
sonuglarinda asim yasanan 11.10.2019 tarihli glinin olaganulsti giin olarak kabul
edilmesi ve geriye doéniik test calismalarinda dikkate alinmamasi konusunda talepte
bulunulmus olup, yapilan dederlendirme sonucu ilgili gunlerin istisnai giin olarak
belirlenmesi uygun gorilmustiir.

01.01.2019-31.12.2019 Déneminde Alinan Yonetim Kurulu Kararlar::

1) 26.02.2019 tarih 03/03 sayili Yonetim Kurulu karar ile Ziraat Hayat ve Emeklilik A.S.
Finansal Koordinasyon Genel Mudiir Yardimciligi gérevini yapmakta olan Sn. Atakan
BEKTAS"In Fon Kurulu Uyesi olarak atanmasina karar verilmistir.

2) 29.04.2019 tarih 06/05 sayili Yonetim Kurulu karari ile Ziraat Portféy Yonetimi A.S.
Genel Mudiri olarak gérev yapmakta olan Sn. Ugur BOGDAY'In bu gérevinden
ayrilmasi sebebi ile Fon Kurulu uyeligi goérevinden de ayrilmasi, yerine Ziraat Portfoy
Yonetimi A.S. Genel Midiri olarak goreve baglayan Sn. Tankut Taner CELiK’in Fon
Kurulu lyesi olarak atanmasina karar verilmistir.

Igtuziik, izahname ve fon tamtim formunun en son haline ve ictiiziik, izahname ve fon
tanitim formu tadil metinlerine internet sitemizin ana sayfasinda "Bireysel Emeklilik”
baslidi altinda bulunan “Emeklilik Yatinm Fonlarimiz” — "Kamuyu Sdrekli Bilgilendirme
Formu™ bolimiinden ulasilabilir. Ayrica ilgili dokiimanlar KAP'da da yayimlanmaktadir.

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

Doneme Ait Genel Dederlendirme

2019 Yih Kiiresel Ekonomik Gériiniimii
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2019 yilinda, ABD - Cin ticaret savasinda tansiyonun dénem dénem yukselmesine
ragmen gériismelerin genel olarak ilimli gegmesi ve yilin son geyredine dogru ‘ilk faz’
ticaret anlasmasinin yapildigini duyurulmasinin yani sira, basta ABD Merkez Bankasi
(FED) olmak iizere kiiresel merkez bankalarinin piyasa dostu politikalariyla birlikte risk
istahi olumlu seyretti. Ticaret geriliminin uzun vadeye yayilabilecedi ve bunun kirilgan

(Birlesik Krallik’in Avrupa Birligi'nden cikisi) korkusunun yani sira, orta dodudaki
gelismeler gibi jeopolitik riskler de piyasada endise kaynadi olarak takip edilmekteydi.
Ancak, ticaret savasinda ara bir yol bulma arayisiyla gériismelerde kismi ilerleme
saglanmasi ve FED basta olmak iizere buyiik merkez bankalarinin gevsek para
politikalari, sé6z konu endiseleri ikinci plana itti.

FED, enflasyonda da canlanmanin gorilmemesiyle, Temmuz ayinda 25 baz puan faiz
indirdi. FED, daha sonraki toplantilarda faiz indirimini devam ettirirken, politika faizini
%1.50 - %1.75 aralidina kadar dusurdi. Ayrica FED, bilango kiigliitme operasyonlarini da
sonlandirma karari aldi. Avrupa’da imalat verilerindeki belirginlesen zayiflik ve
enflasyonun %2 hedefinin oldukca altinda kalmasi ile Avrupa Merkez Bankasi (ECB),
mevduat faiz oranini -%0,50’ye kadar gekti. ECB, 1 Kasim'dan itibaren her ay 20 milyar
avro tahvil alacagini da ayrica duyurdu. Japonya Merkez Bankasi glvercin durusunu
korurken, Cin’deki zayiflayan ekonomiyle birlikte Cin Merkez Bankasi da piyasa dostu
adimlar artti. Hikiimetten de tesvik beklentileri artarak devam etti. 2019 yilinda ABD
ekonomisi gérece giicli bir goruntlu sergilerken, kiiresel capta yavaslama emareleri ve
ticaret gerilimiyle birlikte bir miktar ivme kaybetti. ABD ekonomisinde tiiketime gore
daha disiik paya sahip imalat sanayindeki zayiflik ise dikkat gekti. Ancak, ABD ekonomisi
blylmesini siirdiiriirken, istihdam piyasasi gligli gériintisiinii korudu. Avrupa’da éncii
blytme verileri esik degerlerin altinda kalrlarken, sanayi verileri olumsuzluga isaret etti.
Buna karsin, son ceyrekte verilerde bir miktar toparlanma gézlendi. Gin ekonomisinde
bliyime orani gerilemeye devam ederken hiikiimetin hedefledigi %6.0 - %6.5 arasinda
kalmayr basardi. Ozetle, durgunluk endiseleriyle terse dénen verim egrisi, ticaret
gorasmelerinin 1liml gecmesi ve merkez bankalarinin piyasa dostu adimlariyla yilin
sonuna dogru normallesti.  Olumsuz gelen imalat verileri tiiketime yansimazken,
anlagsmasiz Brexit endiseleri, Arjantin para biriminin sert deger kaybi gibi etkenler bulasici
etki yapmadi.

Klresel gapta olumsuz gelismelere karsin merkez bankalarinin destekleyici politikalari ve
hiikimetlerden tesvik beklentileri risk alma istahini desteklerken, gelismis ve gelismekte
olan llke borsalari deder kazandilar. ABD hisse senedi endeksi S&P500 ve Alman hisse
senedi endeksi DAX tarihi zirve seviyelerini test etti. FED'in giivercin tutumuna karsin,
gorece iyi duran ABD ekonomisiyle birlikte ABD’deki gérece yuksek faiz orani ABD dolarini
destekledi.

2019 yihinda petrol dalgal bir seyir izlerken, ons altin deder kazand,. Durgunluk endiseleri
ve FED'in faiz indirimleriyle birlikte guvenli liman 6zelligi de olan ABD 10 yillik tahvil faizi
%1.40'lh seviyelere kadar geriledi; ancak yilin son ceyreginde, ticaret gelismelerine
yonelik bir miktar olumlu beklentiler ve tahminlerden iyi gelen verilerle 10 yilhk tahvil
faizi %1.90’lara dogru ylkselis gosterdi. 2019 yilinda emtia endeksi yilin genelinde
durgunluk endiseleriyle baski altinda kald.

2019 Yih Tiirkiye Ekonomik Gériiniimii

Yurt disi piyasalarda gérece olumlu bir yil geride kalirken, yurt iginde, 2018 yilinda
yasanan déviz kurundaki dalgalanma, 2019 yilinda alinan yapici dnlemlerle durduruldu.
Enflasyondaki diigiisle birlikte, gelismekte olan dlkelerin de faiz indirim dongisinde
olmasinin verdigi avantaj ile Tiirk Liras (TL) yatay seyretti. Dévizle yapilan borglanmalara
sinirlama  getirilmesinin yani sira dévizlerin ilkeye getiriimesine yénelik kolayliklar
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saglanmasi, bankacilik sektoriine yénelik atilan adimlar ve yurt disinda TL'ye karsi kisa
pozisyon aganlara TL likidite verilmemesi, TL'de dengelenmenin onuni agti. Cari agigin
yerini cari fazlaya birakmasi da kurdaki dengeye destek verdi. Buna karsilik tekrarlanan
Istanbul segimi, Suriye’nin kuzeyine yapilan askeri operasyona ve Rusya’dan S-400 hava
savunma sistemi alimina karsi ABD’den yaptinm endiseleri, ABD'de siiren Halkbank
davasi gibi risklere ragmen, Tiirkiye ekonomisi 2019 yilinda toparlanma egilimi gdsterdi.
Tarkiye ekonomisi, yerel secimlerinin de takip edildigi yihn ilk yarisinda yasanan
daralmanin ardindan yihn ikinci yarsinda énci gostergelerde toparlanma egilimi
gosterirken, ekonomide dipten dénis sinyalleri alindi. Sanayi Uretimi ve Satin Alma
Yoneticileri Endeksi (PMI) yiikselis kaydetti. Issizlik Orani %14 ile gorilen zirvenin
ardindan dusus egilimi gosterirken, cari dengede ve enflasyonda iyilesme egilimi devam
etti. 2018 yilini %20.30 seviyesinde tamamlayan enflasyon 2019 yilinda %11.84 olarak
gergeklesti. Merkez Bankasi (TCMB) da faiz indirimlerine devam etti ve 2019 yilinda
politika faizini %24'ten %12’ye kadar peyderpey dusiirdii. Faiz indirimleri ve ekonomiye
destek amagl saglanan tesvikler cesitli sektérlerde etkisini gosterirken, konut ve
otomotiv gibi lokomotif sektérlerde dipten dénis sinyalleri alindi. Bankalar ise BDDK'nin
tavsiyesiyle sorunlu kredilere yonelik olarak karsilik ayirirken, béylece kredi bilyiimesi iGin
bilangolarda yer aciimis oldu.

Haziran ayinda kredi derecelendirme kurulusu Moody’s Tiirkiye'nin kredini notunu Ba3'ten
Bl'e disurtrken, gérinimii negatif olarak acikladi. Temmuz ayinda ise Fitch Tirkiye’nin
kredini notunu BB’den BB-'ye disiriip, not goériinimiinin negatif oldugunu belirtti.
Ancak, ekonomide yeniden dengelenme egilimiyle birlikte Dinya Bankasi, IMF gibi
uluslararasi cesitli kurumlar Tirkiye'ye yénelik biiyime tahminlerini yukari yonde revize
ederken, en son kredi derecelendirme kurulusu Fitch Tirkiye’nin kredi not gorinimani
negatiften duragana revize etti.

Piyasadaki genel fiyatlamalara bakildiginda ise, yilin ilk alti ayinda TL cinsi varliklar bask)
altinda kaldi. Ulke risk primimizde (5 yillik CDS) 5001 seviyeler goéraldid, TL ve Borsa
Istanbul'da negatif ayrismalar yasandi. Ancak yilin ikinci yarisi itibariyla ekonomideki
dengelenmeyle kayiplar telafi edilmeye calisilirken, CDS 282 seviyesine kadar geriledi.
Ekonomideki olumlu gidisata ek olarak ABD ile iliskilerde yasanan diplomatik gelismeler
de piyasalarda olumlu fiyatlandi.

Yihn ilk geyredinde FED basta olmak tizere kiiresel merkez bankalarinin guvercin duruslar
kiresel capta hisse senetleri iizerinde olumlu etki yaparken, Borsa istanbul da klresel
Gaptaki olumlu risk istahindan destek bularak emsallerine yakin prim yapmis ve 100bin
seviyesini asmisti. Ancak, yerel segimlerin takip edildigi ikinci Geyrekte TL swap (takas)
maliyetlerindeki artis borsanin olumsuz yonde ayrismasina neden olurken, daha sonraki
surecte ABD ile yasanan diplomatik gelismeler borsa endeksinde dalgalanmalara neden
oldu. Ozellikle iiclincii Geyrekte toparlanan endeks, dérdiincii ceyrege baslarken Suriye
operasyonun baslamasiyla birlikte ABD yaptirmlarinin glindeme gelmesi nedeniyle tekrar
olumsuz fiyatlamaya déndii. Ancak, Tirk Silahli Kuvvetleri'nin (TSK) Suriye'nin kuzeyine
dizenledigi basarili Baris Pinari Harekat sonrasinda Suriye’nin kuzeyinde giivenli bélge
olusturma konusunda 6nce ABD daha sonra Rusya ile mutabakat saglanmasi, yilin son
ceyredinde TL cinsi varliklarda toparlanmaya yardimci oldu. Yaptirim endiselerinin de
azalmasiyla, Ekim ayinda 93bin seviyesine kadar gerileyen BIST100 endeksi, yili 114,4bin
seviyesinde %25 prim ile kapatti. Azalan Jeopolitik riskler disinda dipten déniis sinyali
veren makroekonomik géstergelerle 2020 yilinda ekonomideki biiylime beklentileri de
hisse senetlerini destekleyen 6nemli bir etken oldu. 2019 yilinda TL'de dalgalanma gérece
dislk kalsa da sepet bazinda (1 USD 1 EUR ortalamasi ) %11 deder kaybi yasandi. 5
yillik CDS 282 seviyesine kadar gerilerken, gbsterge 2 yillik gosterge tahvil faizi %11.78'e
cekildi.

Tarkiye'nin 2020 - 2022 dénemini kapsayan (g yillik Yeni Ekonomi Programi Eylil ayi

sonunda aciklanirken, ii¢ yillik yol haritasini niteligindeki programda 2019 icin %0.5
blytime beklenirken, gelecek UG yil igin %5 biyiime ongoérilmistur. Bununla birlikte cari
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acigin  disik tutulacagr ve %5 enflasyon hedefine ulasilacak bir yol haritas
planlanmaktadir. Programda enflasyonun 2020 yilini %8.5 ile sonlandirmasi ve 2022
ylhinda %5'e inmesi 6ngériilmektedir. Bltge acigi/GSYH orani 2019 yilt igin %1.8'den
%2.9'a revize edilirken, gelecek 2 sene biitce acI§i/GSYH oraninin sirasiyla %2.9
ongérilmektedir. Ayrica igsizlik oraninin bu seneki tahmin olan %12.9 seviyesinden,
program sonunda %9.8 seviyesine gerilemesi beklenmektedir.

Doneme Ait Fon Portfoy islemleri

Ziraat Hayat ve Emeklilik A.S. Katihm Degisken Emeklilik Yatirim Fonu; 03 Kasim 2015
tarihinde 100.000 TL avans tutarinin kurucu tarafindan fona aktariimasi ile 0.010000 TL
birim fiyat ile faaliyetine baslamig, 09.12.2015 tarihi itibar ile avans iadesi
tamamlanmistir.

31.12.2019 tarihi itibari ile 8.874.814 TL net varlik degerine ve 0.011753 TL birim fon
fiyatina ulasmistir. Fon portfoyl %61.24 hisse senedinden, %16.16 06zel sektér
bor¢clanma araglarindan, %0.48 VOB nakit teminatindan, %8.83 ters repodan, 9%5.58
Takasbank borsa para piyasasi islemlerinden, %1,06 yatirrm fonu katilma payindan ve
%6.65 vadeli mevduat hesabindan olusmaktadir.

Fon‘un yatirm stratejisine uygun olarak 05.09.2019 tarihinde alinan fon kurulu karari ve

eki olan Vadeli Islem Esaslan

gerektirdigi durumlarda koruma v
ilgili karar geregi borsa disi vadeli i
tarihi itibar ile fon portféyiinde 43.

259,

vadeli islem sézlesmesi bulunmamaktadir.

Fon’un tahvil/bono, kira sertifikasi,
yapilmaktadir. Fon'a ait kiymetler Takasban

Fon fiyati ve portfoy

yayinlanmaktadir.

Fonun Performansina iliskin Bilgiler

dogrultusunda tiirev araglarda piyasa kosullarinin
€ yatinm amacl olarak pozisyon alinabilmekte olup,
slem sézlesmelerine taraf olunmayacaktir. 31.12.2019
28 TL nakit teminat olmakla beraber herhangi bir

hisse senedi vb. gibi menkul kiymet alim-satim
islemleri Ziraat Yatirnm Menkul Degerler A.S. veya T.C. Ziraat Bankas A.S. aracihigi ile

k'taki fon deposunda saklanmaktadir.

yapisi ile ilgili bilgiler www.ziraatemeklilik.com.tr sitesinde her gun

Portfiyiin Sunuma Dabhil

Zaman i¢inde | Esik Degerin Dénem Sonu

Standart Standart Portfiyiin

Esik Degerin Enflasyon Sapmasi Sapmasi Varhk

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

Yillar Getiri (%) (%) (%) ol e (Vo) **** Aktif Degeri
| L.vil - 2018 (8.49) 20.57%%%*% 33.64%+ (.88 - (0.09) 2477.117
| 2.v1l - 2019 (*) 28.43 23.45 7.36** 0.83 (0.02) 8.874.814

(*) 2. yil 01 Ocak-31 Aralik 2019 dénemini kapsamaktadir,

(**)

(***) Portféyiin ve karsila
Uzerinden hesaplanmistir.

Enflasyon orani 12 Aylik UFE oranidir.

(****) Bilgi rasyosu esik dederin gtinliik getirisi izerinden hesaplanmistir.

(*****) Esik degeri getirisinin gecelik Tirk Lirasi r
performans dénemine denk gelen bilesik getirisin
TRLIBOR'un bilesik getirisi kullaniima
KYD 1 Aylik Mevduat (TL) Endeksi +
19.81 iken, O/N TRLIBOR'un 1 Ocak-

g -

.

stirma Glgitiniin standart sapmasi dénemdeki glinliik getiriler
Esik deger igin standart sapma hesaplanmamaktadir.

eferans faiz oraninin (O/N TRLIBOR)
den distik olmasi durumunda, O/N

ktadir. Fon igin esik deder olarak belirlenen BIST

%3'in performans dénemine denk gelen getirisi %
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 giinlerine denk gelen giinlik getirisi tizerinden hesaplanmistir.

(*¥****) Esik degeri getirisinin gecelik Turk Lirasi referans faiz oraninin (O/N TRLIBOR)
performans dénemine denk gelen bilesik getirisinden disik olmasi durumunda, O/N
TRLIBOR’un bilesik getirisi kullaniimaktadir. Fon icin esik deder olarak belirlenen BIST
KYD 1 Aylik Mevduat (TL) Endeksi + %3'iin performans dénemine denk gelen getirisi %
22.45 iken, O/N TRLIBOR’un 1 Ocak-31 Aralik 2019 dénemine ait bilesik getirisi %23.45
oldugundan Fon’un esik deger getirisi olarak O/N TRLIBOR'un getirisine yer verilmistir.

GECMIS GETIRILER GELECEK DONEM PERFORMANSI ICIN BiR GOSTERGE
SAYILMAZ

Yukaridaki tablo Sermaye Piyasasi Kurulu’nun performans sunus standartlarina iliskin
dizenlemeleri cercevesinde hazirlanmistir.

Ddéneme Ait Performans Grafigi

ZHM Fonu ve Esik Deger (TR LIBOR) Getirisi
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====ZHM Fonu  =====ZHM Esik Deger

2019 yih hem hisse senedi piyasalari hem de bono piyasalari acisindan oldukga yogun
gecti. Yilin ilk yarisinda siki durusunu sirdiiren Merkez Bankasi (TCMB), yilin ikinci
yarisinda politika faizini %24'ten %12'ye indirdi. Yilin ilk ceyredini dalgall bir seyirle 100
bin-105 bin bandinda tamamlayan hisse senedi piyasasi Mayis ayinda 83 bin seviyesine
gerileyerek yilin en distgind kaydetmesi ardindan, senenin ilk yarisini 100 bin
seviyesinin hemen altinda kapatmistir. Yilin ikinci ceyregindeki risk istahinda gézlenen bu
belirgin bozulma sonrasinda, yihin kalan yarisini daha olumlu bir fiyatlama iginde
tamamlayan endeks 115 bine yakin bir seviyede yili sonlandirmistir. ZHM fonu aktif
portféy ydnetimi kapsaminda hisse secimi ve yiiksek getirili sabit getirili Griinlerin
katkilariyla esik dederinin iizerinde bir getiri elde etmistir.

Asuman Umran POYRAZOGLU Kadri'Giiner UCER
Fon Kurulu Uyesi Fon Kurulu Uyesi



