__ZIRAAT HAYAT VE EMEKLILIK A.S.
HISSE SENEDI EMEKLILIK YATIRIM FONU

FAALIYET RAPORU
01.01.2019-30.06.2019

TARIH NO
Kurulusa Iliskin Kurul Karar 24.02.2011 6/2010
Kurulusa Iliskin Kurul Izni 04.03.2011 2621
Fon iqtiizi.ig"i.i Tescili 10.03.2011 | 74905-2011
Fon Ictiizii§ii'niin Tiirkiye Ticaret Sicili Gazetesi’'nde flan1 | 15.03.2011 7772
Kurucu Tarafindan Avansin Fon'a Verildigi Tarih 01.04.2011
izahname’nin Kurul tarafindan onaylandig tarih 20.06.2011 6236
Fon Izahname Tescili 24.06.2011
izahname’nin Tiirkiye Ticaret Sicili Gazetesi’nde Ilan 29.06.2011 7842
Fon’un Halka Arz Tarihi 01.07.2011

Fon, Ziraat Hayat ve Emeklilik A.S. Blylime Amagh Hisse Senedi Emeklilik Yatirim

Fon’u unvani ile kurulmus olup, 11.05.2017 tarihi itibari ile ise Rehbere uyum

kapsaminda Ziraat Hayat ve Emeklilik A.S. Hisse Senedi Emeklilik Yatirim

Fonu'na donismustiir.

Fon'un kurulus tarihi ile Sermaye Piyasasi Kurulu’nun i-SPK.4632 s.kn.17.3
(03.03.2016 tarih ve 7/223 s.k.) sayili Ilke Karari ile kabul edilen “Emeklilik
Yatinm Fonlarina iliskin Rehber”e uyum gcalismalarinin tamamlandi§i 11.05.2017
tarihi arasinda gegen siirecte ortaya cikan degisikliklere iliskin dlzenlemelere 2018
veya daha Onceki yillara ait faaliyet raporlarindan ulagilabilir. 11.05.2017 ve
sonrasinda ortaya gikan degisiklere iligkin diizenlemelere ise asadida ilgili baslklar

altinda yer verilmistir.

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

500,000 TL olup, 21.09.2011 itiban ile avans iadesi tamamlanmistir.

Fon'un Yatirim Stratejisi:
11.05.2017 Tarihinden itibaren:

Fon portféyiine dahil edilecek sermaye piyasasi araglarinin segiminde nakde

déniisiimi kolay ve riski az olanlar tercih edilir.

Fon, portféyliniin en az %80'ini devaml olarak Borsa istanbul

ortakliklarin paylarina yatiran Hisse Senedi Emeklilik Yatirim Fonudur.

'da islem géren

Fonun stratejisi; uzun vadede, ulusal Pay piyasasinda sermaye kazanci elde etmek

amaciyla aktif yénetim tarziyla yatirm yapmaktir.

Fon'un Yatirim Yapacaédi Serm e Pi asi Araclarinin Secimi:

11.05.2017 Tarihinden itibaren:

Yonetici tarafindan, fon portfdy dederi esas alinarak Fon portféylinde vyer
alabilecek varlik ve islemler icin belirlenmis asgari ve azami sinirlamalar asadidaki

tabloda gésterilmistir.

VARLIK ve IiSLEM TURD

Asgari %

Azami %

Yurtici Ortaklik Paylari

80

100

ort




Kamu I¢/ Dis Borglanma Araglari (*) 0 20
Ozel Sektér Dis Borclanma Araclari(*) 0 20
Yurtici Ozel Sektér Borclanma Araclari (**) 0 20
Ters Repo islemleri 0 10
Araci Kurulus ve Ortaklik Varantlari/Sertifikalar 0 15
Vadeli Mevduat (TL/Déviz) + Katilma Hesabi (TL/Déviz)

(¥*%) 0 20
Altin ve Kiymetli Madenlere Dayali Sermaye Piyasasi 0 20
Araclari

Takasbank Para Piyasasi islemleri + Yurtigi Organize 0 10

Para Piyasasi islemleri

Yatinm Fonu Katilma Paylari, Yabanci Yatinm Fonu
Katilma Paylari, Borsa Yatinm Fonu Katiima Paylari,
Gayrimenkul Yatinm Fonu Katilma Paylari, Girigim 0 20
Sermayesi Yatirnm Fonu Katilma Paylari Ve Yatinm
Ortakhg: Paylari

Altin ve Kiymetli Madenler(****) 0 20
Ipotek ve/veya Varlik Teminath Menkul Kiymetler 0 20
Ipotede ve/veya Varlida Dayali Menkul Kiymetler 0 20
Kamu ve Ozel Sektor Kira Sertifikalari(*****) 0 20
Gayrimenkul Sertifikalari 0 5

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
portféytine dahil edebilir veya fon portféyiinden gikarabilir.

(**) Fon, borsada islem gérmeyen 6zel sektdr borclanma araglarini fon portféy degerinin
%10°unu gegmeyecek sekilde portfoyline dahil edilebilir. Ancak bu isleme iliskin olarak
fonun yatinm asamasinda portfdyde bulunan 6zel sektér borglanma araglarinin gerektiginde
nakde doénustiriilmesini teminen emeklilik sirketi veya bir araci kurumla konuya iliskin
sézlesme imzalamasi gerekir.

(***) Mevduat/katilma hesabi agilmasi halinde tek bir bankada degerlendirilecek tutar fon
portféy dederinin %6’sini asamaz.

(****)  Fon, Kurul dizenlemeleri uyarinca yapilacak bir sozlesme cercevesinde
portféyundeki kiymetli madenlerin piyasa de§erlerinin en fazla %50si tutarindaki kiymetli
madenleri Turkiye'de kurulu borsalarda 6dung verebilir. Ayrica, piyasada gerceklesen 6diing
iglemleri karsihginda édiing alacaklarini temsil etmek iizere gikarilan sertifikalar ayni oranda
portféye alinabilir. Kiymetli maden 6diing islemleri ile kiymetli maden &diing sertifikas
alim/satim islemleri ilgili piyasadaki islem esaslar ile teminat sistemi cercevesinde yapilir.
Fonun taraf oldugu sermaye piyasasi arac 6dlng verme sozlesmelerine, sdzlesmenin fon
lehine tek tarafli olarak fesih edilebilecegine iligkin bir hiikmiin konulmasi zorunludur.

Fon, Kurulun ilgili diizenlemeleri cercevesinde yapilacak bir sézlesme ile herhangi bir anda
portfoylindeki sermaye piyasasi araclarinin piyasa degerinin en fazla %50’si tutarindaki
sermaye piyasasi araglarini 6diing verebilir.

Fon portféyliinden 6diing verme islemi, odung verilen sermaye piyasasl araclarinin en az
%1000 kargihdinda Kurulun ilgili diizenlemelerinde 6z kaynak olarak kabul edilen varliklarin
fon adina Takasbank’da bloke edilmesi sartiyla yapilabilir. Oz kaynagin de§erlemesine ve
tamamlanmamasina iliskin esaslarda Kurulun ilgili diizenlemelerine uyulur.

(****x) Borsada islem géren kamu/ &zel sektdr kira sertifikasi alim ve satim islemlerinin
BIST'in ilgili piyasalardaki asgari islem limitlerinin altinda kalmasi durumunda Rehberde
belirtilen ilkeler dogrultusunda fon portféyiine borsa disindan kira sertifikasi dahil edilmesi
mimkinddr.

Fon'un Karsilastirma Olciitii:



Fon Unvani Karsilagtirma Olciitii

Ziraat Hayat ve Emeklilik (%90) BIST 100 Endeksi
A.S. Buyume Amach Hisse
Senedi Emeklilik Yatirim

Fonu (%10) BIST-KYD Repo (Briit) Endeksi

02.01.2018 Tarihinden itibaren:
Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 20.06.2018 tarihli ve 26/740 sayili toplanti karari ile.

Fon Unvani Karsilastirma Olciitii

Ziraat Hayat ve Emeklilik (%90) BIST 100 Getiri Endeksi
A.S. Blyime Amagl Hisse
Senedi Emeklilik Yatirnm

Fonu (%10) BIST-KYD Repo (Briit) Endeksi

Fonda flgili Dénem icinde Meydana Gelen Degdisiklikler:

01.01.2019-30.06.2019 déneminde Fon'un igtiiziik, izahname ve tanitim formunda
yapilmig olan degisiklikler 6zetle asagdidaki gibidir.

1) 23.01.2019 tarihi itibari ile Fon'un portféy yénetim sirketi degisikligi yapimis
olup, QNB Finans Portféy Yonetimi A.S. tarafindan yoénetilmekte olan fon
portféyl Ziraat Portfdy Yonetimi A.S. tarafindan yénetilmeye baslanmistir.

2) 06.03.2019 itibari ile Fon Portféyiindeki Varliklarin Aim Satimina Aracilik Eden
Kuruluglar arasina mevcut aracilar T.C. Ziraat Bankasi ve Ziraat Yatirnm Menkul
Degerler A.S. yani sira Halk Yatirm Menkul Dederler A.S. ve Vakif Yatirim
Menkul Degerler A.S. eklenmistir.

01.01.2019-31.06.2019 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 yatirm fonlarinin bagimsiz
denetim sézlegmelerinin imzalanmasi hususundaki 27.12.2018 tarihli ve 26/11
sayili Yonetim Kurulu Karar ile Fon Kurulu’na verilen yetki dogrultusunda;
KPMG Bagimsiz Denetim ve Serbest Muhasebeci Mali Misavirlik A.S. ile
bagimsiz denetim sézlesmesi imzalanmasi ve badimsiz denetim gideri igin
fondan ginlik karsilik ayrilmasi uygun goérilmistdr.

2) 23.01.2019 tarih 2019/02-01 sayili fon kurulu toplantisinda; Fon‘un portfoy
yonetiminin QNB Finans Portfdy Yonetimi A.S'den Ziraat Portfdy Yonetimi
A.S’ye devredilmesinden dolayl QNB Finans Portféy Yénetimi A.S. Risk Yonetimi
Birimi‘'nden alinan risk ydnetimi hizmetinin portféy yo6netim sézlesmesi
dogrultusunda Ziraat Portfoy Yonetimi A.S. Risk Yonetimi Birimi’nden alinacak
olmasi sebebi ile Ziraat Portféy Yénetimi A.S.'nin Yonetim Kurulu tarafindan
24.05.2018 tarih ve 17/35 sayili karar ile onaylanan Risk Yénetim prosediirii ve
05.02.2018 tarih be 437 sayih Yonetim Kurulu Karan ile onaylanan Ziraat
Hayat ve Emeklilik A.S. Hisse Senedi Emeklilik Yatirm Fonu Risk Limit ve
Uygulamalan Prosediirii tetkik edilmis, Fon’un risk yénetimine iliskin islemlerin
02.05.2017 tarihli Fon Kurulu Kararinda onaylanan mevcut risk limitlerine
uygun olarak, ilgili prosedirler dogrultusunda gerceklestirilmesi, Ziraat Hayat
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ve Emeklilik A.S. Emeklilik Yatinrm Fonlan Risk Yonetimi Uygulama Esas ve
Usullerinin bu dogrultuda revize edilmesi uygun goérilmustiir.

3) 24.01.2019 tarih 2019/03-01 sayili fon kurulu toplantisinda; Fon portféylinde
yer alan varliklarin alim satim islemleri igin hali hazirda aracilik eden T.C.
Ziraat Bankasi ve Ziraat Yatirim Menkul Degerler A.S."ye ek olarak Halk Yatirim
Menkul Degerler A.S. ve Vakif Yatirm Menkul Degerler A.S. fon izahnamesine
eklenmesi uygun gériilmustiir.

4) 29.03.2019 tarih 2019/04-01 sayili fon kurulu toplantisinda; Fon Denetgisi
tarafindan hazirlanan ve Fon Kurulu’na sunulan Ziraat Hayat ve Emeklilik A.S.
Emekililik Yatirim Fonlari 2018 Yili Denetim Raporu incelenmistir.

5) 29.04.2019 tarih 2019/05-01 sayili fon kurulu toplantisinda; fonlarin bagimsiz
denetim firmasi tarafindan “Yatinrm Fonlarinn Finansal Raporlama Esaslarina
Iliskin Tebligi® ve 31.12.2013 tarihli 2013/43 sayil SPK Biilteninde yer alan
karar uyarinca hazirlanan Fon'un 31 Aralik 2018 tarihli Fiyat Raporlar, Finansal
Raporlari ile Bagimsiz Denetim Raporu Fon Kurulu tarafindan gérev ve
sorumluluk alaminda sahip oldugu bilgiler gercevesinde incelenmigtir.
Hazirlanmis finansal tablolarin Fon’un aktifleri, pasifleri, finansal durumu ve kar
ve zaran ile ilgili gergek durumu diiriist bir bicimde yansittigi ve fiyat
raporlarinin  fon igtiiziijiine, izahnamesine ve mevzuata uygun olarak
hazirlandig gériilmiistar.

6) 21.06.2019 tarih 2019/06-01 sayil 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 parcasi olan 25/11/2010
tarihinde yayimlanan, 30.04.2013 tarihinde guncellenen “Fon i¢ Kontrol
Uygulama Esas ve Usulleri” 21.06.2019 tarihi itibari ile dedisen mevzuatlar
gercevesinde giincellenerek tekrar yayimlanmis olup, giincelleme yapilan Fon
I¢c Kontrol Uygulama Esas ve Usulleri uygun gorulerek kabul edilmistir.

01.01.2019-30.06.2019 Déneminde Alinan Yoénetim Kurulu Kararlarn:

1) 26.02.2019 tarih 03/03 sayil Yénetim Kurulu karan ile Ziraat Hayat ve
Emeklilik A.S. Finansal Koordinasyon Genel Midiir Yardimciligi gérevini
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 Yénetimi
A.S. Genel Midiiri olarak gorev yapmakta olan Sn. Ugur BOGDAY'in bu
gorevinden ayrilmasi sebebi ile Fon Kurulu uyeligi gérevinden de ayrilmasi,
yerine Ziraat Portfoy Yénetimi A.S. Genel Miidiirii olarak géreve baslayan Sn.
Tankut Taner CELIK'in Fon Kurulu Uyesi olarak atanmasina karar verilmistir.

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

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

Doneme Ait Genel Dederlendirme:

2019 yilina, kiresel biiylime temasina dair endigelerin belirginlesmesine ragmen
kiresel risk istahinin arttigi bir ortamda girildi. Sene basinda yasanan risk istahi
artisinda basta ABD Merkez Bankasi (FED) olmak ilizere gelismis iilke merkez
bankalarinin, faiz artis siireci konusunda aceleci olmayacaklarina dair aciklamalari
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onemli odlgide etkili oldu. Ek olarak ABD ve Cin arasinda siiregelen ticaret
gérismelerinde de anlasmaya varilacagina yénelik beklentiler kuvvetliydi. Buna
karsilik Avrupa ve Gin’den gelen zayif ekonomik veriler, Brexit'in (Birlesik Krallik'in
Avrupa Birligi'nden gikisi) yol agtigi belirsizlikler endiseleri kériikleyen gelismelerdi.
Yurt icinde ise 2018 yili sonrasinda enflasyondaki hizli yiikselise cevaben Merkez
Bankasi (TCMB) siki durusuna devam edecegine dair piyasalan sozlii
yonlendirmeye calisirken, gecen yil yasanan dalgalanmalar azaldi ve ekonomide
dengelenme dénemi basladi.

ABD ve Cin arasindaki gériismeler dalgali bir seyir izledi. Kesintiye ugrayan
gorugmelerin tekrar baslamasi ancak Haziran ay! sonundaki G-20 Zirvesi ardindan
gercgeklesti. Gecen sene 3 kez faiz artisi yapan FED biiylime endiselerinin artmasi
Uzerine faiz artislarina ara verecegini acikladi. Ilk yariyil boyunca vyapilan
toplantilarda FED'in tutumu gittikce daha givercin bir tona biiriindii. FED'in
piyasalar destekleyen faiz politikasi hisse senetlerini oldukga pozitif etkiledi. Bu
durum ABD borsalarinin deder kazanmalarinda etkili oldu. FED'in giivercin tutumu
gelismekte olan iilke piyasalarini desteklese de, gelismekte olan iilkelerdeki yerel
riskler olumlu algiyi sinirlad.. Ayni dénemde Borsa Istanbul yukselirken, Tiirk Lirasi
(TL) deger kaybetti.

Basta ABD-iran gerginligi olmak (lizere yiikselen jeopolitik riskler, FED’in
genigslemeci para politikalarina donecegdi disiincesi Haziran ayinda kiresel
piyasalarda altina alim getirdi. ABD dolar ise genislemeci politikalarin etkisi ile
deger kaybetti. Petrol fiyatlarinda yariyll boyunca arz kisintisinin devam edip
etmeyeceginin sorgulanmasinin yani sira Venezuela krizi, ABD’nin Iran’a ambargo
uygulamasi fiyatlamalarda etkili oldu ve petrol fiyatlar yukseldi.

2018 yilinda TL cinsi varliklarin fiyatlamasinda yasanan dalgalanmalar 2019 yilinda
daha duragan hale geldi. Enflasyondaki yiikselisin durdurulmasi ve siyasi
belirsizliklerin azalmasi 6nemli olgide etkili oldu. 2019 yili ilk yarisi boyunca
TCMB'nin siki para politikasi devam etti. Haziran ayl toplantisinda kiiresel para
politikalarindaki gevsemeye ve enflasyondaki gerilemeye bagli olarak, TCMB
agiklamalarinda glvercin bir ton gézlendi. Siki para politikalari sonucunda yillik
enflasyon Haziran ayinda %15.7"ye kadar geriledi. Hem kredi temerriit 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 Tirk
yetkililerin ihmli agiklamalari CDS, borsa ve faizlerde olumlu etki yaratti,

Ekonomideki dengelenmeye bagh olarak, 2018 yili sonunda zayIf seyreden sanayi
Uretimi, kapasite kullanim orani gibi éncii veriler 2019 ilk yarisinda toparlanmaya
bagladi. TL'nin degder kaybi, ic talepteki daralma ve ihracatta yasanan artis cari
agigin gerilemesine neden oldu. 2019 yili birinci geyredinde GSYH biiyiimesi
gegtigimiz yihin ayni dénemine gére %2.6 oraninda darald..

Déneme Ait Fon Portfoy islemleri:

Ziraat Hayat ve Emeklilik A.S. Hisse Senedi Emeklilik Yatirim Fonu; 01 Nisan 2011
tarihinde 500.000 TL avans tutarinin kurucu tarafindan fona aktariimasi ile
0,010000 TL birim fiyat ile faaliyetine baslamistir.

30.06.2019 tarihi itibari ile 192.918.638,71 TL net varlik dederine ve 0.018871 TL
birim fon fiyatina ulasmistir. Fon portféyli %94.80 hisse senedinden, %1.35 VOB
nakit teminati ve %3.85 ters repo Islemlerinden olusmaktadir.

Fon‘un yatinm stratejisine uygun olarak 05.05.2014 tarihinde alinan fon kurulu
karari ve eki olan Vadeli islem Esaslari dogrultusunda tiirev araglarda piyasa
kosullarinin gerektirdi§i durumlarda koruma ve yatinm amagh olarak pozisyon
alinabilmekte olup, ilgili karar geregdi borsa disi vadeli islem s6zlesmelerine taraf
olunmayacaktir. 30.06.2019 tarihi itibar ile fonun portféyiinde 2.614.662,50 TL
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nakit teminati olmakla beraber vadeli islemler borsasinda acik pozisyon
bulunmamaktadir.

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

Fon fiyat! ve portfoy yapisi ile ilgili bilgiler www.ziraatemeklilik.com.tr sitesinde
her glin yayinlanmaktadir.

Fonun Performansina fliskin Bilgiler:

Porrl:l"d yiin Karsilastirma S';:;‘:::z IS)::::
Karsilagtirma Zaman Iginde Olgiitiiniin Bilgi S
Yillar T:OP ixim I¢iitiiniin Enflasyon Standart Standart | Rasyosu Portfoyiin
Getiri (%) | Getirisi % | Oram% Sapmasi | Sapmasi(%)=** % J ik
(wypees | P . Deeri/Net Aktif
eri
2.yil - 2012 46,58 47,66 | 2,45 *** 0,87 0,96 (0,06) 7.256.362
3.yl - 2013 (12,77 (11,20) | 6,97 *==* 1,66 1,68 (0,01) 18.462.703
4.yl - 2014 26,54 24,57 | 6,36 *** 1,18 1,15 0,40 27.926.061
5.yil - 2015 (16,86) (13.40) 5,71%** 1,34 1,22 (0,63) 47.861.900
6.yl - 2016 11,71 8.98 9,94+ 1.21 1,16 0,73 81.480.814
7yl - 2017 52.95 44.03 | 15.47%*x 0.88 0.91 1.63 152.474.181
8.1l - 2018 (12.18) (14.42) | 33.64**= 1.21 1.22 0.03 169.570.461
9.yil - 2019* 9.81 9.27 8.09%* 1.29 1.24 0.03 192.918.639

(*) 9. yil 1 Ocak-30 Haziran 2019 dénemini kapsamaktadir.
(**)  Enflasyon orani, 9. yil igin Ocak -Haziran 2019 UFE oranidir,
(***) Enflasyon orani TUIK tarafindan agiklanan 12 aylik UFE oranidir.

(****) Portféyiin ve kargilagtirma é&lcitiiniin standart sapmasi dénemdeki giinliik
getiriler Gzerinden hesaplanmigtir.

GECMIS GETIRILER GELECEK DONEM PERFORMANSI iCIN BIR GOSTERGE
SAYILMAZ

Yukaridaki tablo Sermaye Piyasasi Kurulu'nun performans sunus standartlarina
iligkin diizenlemeleri gercevesinde hazirlanmistir.

Ddéneme Ait Performans Grafigi:
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2018'in 6zellikle son ceyreginde riskli varhk siniflarinda etkili olan satis baskisiyla
sert deger kayiplari yasayan kiresel piyasalar, 2019 yihna artan risk istahi
fiyatlamasiyla pozitif bir baslangig yapti. Kiiresel siyasette belirsizligini koruyan
Cin-ABD ticaretinin gelecedi ve Brexit'in (Birlesik Krallik'in Avrupa Birli§i'nden
Gikist) akibetinin petrol ve altin fiyatlarinda belirleyici oldugu ortamda, ABD Merkez
Bankasi'nin (FED) faiz artinmlarina ara verecegi séylemi piyasalar destekleyen
ana unsurdu,

Yurt iginde ise yilin ilk yarisi boyunca Merkez Bankasi (TCMB) siki para politikasini
strdirdii .ve bu siki durus sayesinde yillik enflasyon 9%15.7 seviyesine kadar
geriledi. Ik yarnyilin sonuna dogru gergeklesen istanbul secimleri ve ABD ile
yasanan S-400 hava savunma sistemi alimi konusunda yasanan tansiyon
sonrasinda yapilan G-20 zirvesinde basta ABD'|j yetkililerden gelen 1liml
aciklamalar ise dikkat ceken diger gelismelerdi,

2018 yilini %21 deder kaybiyla tamamlayan Borsa istanbul 100 Endeksi (BIiST-
100) 2019 yilinin ilk alt ayini %5.71 oraninda ylkseligle kapatti. ZHB fon ise yilin
ilk yarisini %9.81 getiri ile karsilastirma 6lgltinin {izerinde tamamlamstir.

Asuman Umran POYRAZOGLU Kadri Gliner UCER
Fon Kurulu Uyesi Fon Kurulu Uyesi



