VAKIF EMEKLILIK ve HAYAT A.S.
BIRINCI KAMU BORCLANMA ARACLARI GRUP
EMEKLILIK YATIRIM FONU
2019 YILINA iLiSKIN YILLIK RAPOR

Bu rapor Vakif Emeklilik ve Hayat A.S. Birinci Kamu Bor¢lanma Araclari Grup Emeklilik
Yatirnm Fonu’nun 01.01.2019 - 31.12.2019 doéneme iligskin gelismelerin, Fon Kurulu tarafindan
hazirlanan faaliyet raporunun, fonun bir 6nceki donemle karsilastirmali olarak hazirlanmis bagimsiz
denetimden geg¢mis fon bilanco ve gelir tablolarnin, bagimsiz denetim raporunun, bilango tarihi
itibariyle fon portfoy degeri ve net varlik degeri tablolarinin katilimcilara sunulmasi amaciyla
diizenlenmistir.

BOLUM A: 01.01.2019 — 31.12.2019 DONEMININ DEGERLENDIRMESI

BUYUME

2019'un dordiincii ¢eyreginde Tiirkiye Ekonomisi %6 oraninda biiylime kaydetti. Boylece 2019 yilinda
biliytime %0,9 olarak gerceklesti. Bunun yaninda, 2020 yili i¢in %3 oraninda biiyiime ger¢eklesmesi
diisiiniilirken Subat ayindan itibaren Tirkiye dahil tiim ekonomileri etkisi altina alan viriis vakasi ile
biiylimenin beklenenden daha diisiik gergeklesmesi bekleniyor. Durumda, basta en yiiksek oranlarda
ihracat yaptigimiz Avrupa Birligi {lilkeleri olmak {izere, kiiresel tarafta toparlanmaya gecen
ekonomilerin maruz kalacag etkiler ve Tiirkiye'nin i¢ talep ve makro etmenleri belirleyici olacaktir,

BUTCE

Biiyiime dinamikleri icerisinde de belirgin olarak gozlemlenen kamu harcamalarindaki artisin devam
ettigi goze carpiyor. Gider ve harcama tarafinda siki para politikalar1 uygulanmamasi durumunda
biitge ac181/GSYH oraninda 2019°da %3,6; 2020 sonrasinda ise %3’iin altina inmeyen rakamlar ortaya
cikabilir.

ENFLASYON

Yilin ilk 9 aymda yillik bazda %9,26 oraninda bir artis gozlemlenen TUFE’de, Aralik ayinda ¢ift
hanelere ulasilarak beklentilerin hafif iizerinde yillik artis %11,84 seviyesinden gergeklesti.
Dezenflasyon siirecinin artik sonuna yaklastigimiz ihtimallerini giiglendiren bu veri sonrasinda, 2020
yilinin ilk yarisinda da enflasyonist goriiniim kendini géstermeye devam edebilir ve bu dénemde de
c¢ift haneli enflasyon rakamlari goriilebilir. Yilin ikinci yarisindan itibaren; yasanacak toparlanmayla
beraber, sene sonunda tek haneli enflasyon rakamlari goriilebilir.

DIS TICARET

2019 Aralik ay1 verilerine gore ihracat yillik bazda %2,04 artis kaydederken, ithalat %8,99 geriledi.
Dis ticaret agigimizda gecen seneye gore %44,9 oraninda diisiis gézlemlenmektedir. Thracatin ithalati
karsilama oran1 da %85,8 seviyesine yilikselmis bulunmaktadir. Benzer kosullarin siirmesini
bekledigimiz 2020 yilinin ilk aylarindan itibaren de ithalat ve ihracat tarafinda buna paralel veriler
gelmeye devam etmesi olasidir.

PARASAL VE FINANSAL KOSULLAR

FED para politikasinda “faiz indirimi” siireclerini artik sonlandirdig1 mevcut kiiresel kosullarda, ABD-
Cin ticaret miizakereleri ve tilkelerin korumaci politik duruslarinin devami konusu, TCMB tarafindan
atilan adimlar, i¢/dis jeopolitik gelismeler, yavaslama periyodundan ¢ikilmay: isaret eden kiiresel
makro ekonomik veri akiglari, 2020 yilinin gidisatin1 gosteren yol haritalar1 olacaktir.
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MAKROEKONOMIK GORUNUM VE PARA POLITIKASI

Enflasyonun 2019 yilinda beklentilerden hafif yiiksek olarak %11,84 seviyesinde gergeklestigi dikkat
cekiyor. TUFE’ nin 2020°den itibaren %10’un da altinda gerceklesmesi hedefleniyor. Biitce Acig1
hususunda GSYH’ye orani bakimindan %3 st smirinin belirtildigi Yeni Ekonomi Programi’nda,
Tiirkiye Ekonomisi i¢in “degisim” vurgusu yapilirken, 2019 biiylime tahmini %0,5 ve sonraki 3 yil
icin %5 olarak ongoriildii. Tiirkiye nin son donem makro ekonomik verilerinde iyilesme emarelerinin
olustugu gdze carpiyor. TCMB’nin Para Politikasi Aralik toplantisi 6zetinde enflasyon beklentilerinde
genele yayilan bir diizelme olduguna deginilirken, bankalarin zorunlu karsilik diizenlemesinin kredi
biiylimesini desteklemeye devam edecegi, orta vadeli enflasyon goriiniimiindeki belirsizligin biiyiik
dlgiide azaldig1 ve para politikasinda temkinli durusun siirmesi gerektigi vurgulandi. Iyimser bilyiime
temasina dayandirilan YEP tahminlerinin gerceklesme durumuna gore bigimlenen bir para politikasi
periyodu izlememiz giiclii olasilik olarak 6ne ¢ikiyor.

FAiZ

Enflasyon’un yilin ilk yarisinda tek haneli rakamlara diismesi beklenmemektedir. Bu nedenle tahvil
bono faizlerinin dip seviyelere geldigi sdylenebilir. Yilin ikinci yarisinda enflasyondaki durum;
biiylimenin, cari agik ve biitce a¢1g1 yaratmasi olasiligina bagl olarak sekillenebilir.

DOVizZ

Mevcut seviyeler itibariyle TL’nin cazibesinin azalmasi s6zkonusu. Burada belirleyici olan konular;
jeopolitik gelismelerin yaninda, dengelenmenin mahiyetine ve makroekonomik gostergelerin seyrine
bagh olacaktir. Ozellikle enflasyonist ortamin sonlanarak, dezenflasyon siirecine girilmesiyle beraber
olumlu bir gidisatin yasanabilecegi sOylenebilir. Ayrica TCMB’nin faiz indirim projeksiyonlar
konusunda alacag aksiyonlar da doviz hareketlerinde belirleyici olacaktir. Ozellikle jeopolitik
gelismelerin olagan akiginda gitmesi ve TCMB aksiyonlariyla beraber; dovizde, 2018 yilindaki dalgal
seyirden farkli olarak daha istikrarli bir goriiniim sergilenebilir.

BOLUM B: FON KURULU FAALIYET RAPORU, BAGIMSIZ DENETIMDEN
GECMIS MALI TABLOLAR, FON PORTFOY DEGERI-NET VARLIK DEGERI
TABLOLARI ve FON PERFORMANSINA ILISKIN BiLGILER

Fon kurulu faaliyet raporu, bagimsiz denetimden gegmis son mali tablolar, bilango tarihi itibariyle fon
portfoy degeri ve net varlik degeri tablolari, performans sunum raporu ekte yer almaktadir.

BOLUM C: FON HARCAMALARI iLE iLGIiLi BILGILER

Fon yatirim islemlerinin yapilmasina aracilik eden araci kurulug Vakif Yatirrm Menkul Degerler A.S.
ile yapilmis olan sozlesme cergevesinde Odenen komisyon oranlari ilgili aciklamalar asagida
belirtildigi {izeredir.

i. Hisse Senetleri: Hisse senedi alis ve satis islemlerinde islem tutari iizerinden 0,0005
(onbinde bes) + BSMV komisyon hesaplanmaktadir.

ii. Bor¢lanma Senetleri: Borglanma senetleri alis ve satig igslemlerinde islem tutari iizerinden
0,00002 (ytizbinde iki) + BSMV komisyon hesaplanmaktadir.

iii. Ters Repo islemleri: O/N Ters Repo islemlerinde islem tutari iizerinden 0,0000075
(ylizbinde yedivirgiilbes) + BSMV, Vadeli Ters Repo islemlerinde iglem tutari {izerinden
(0,0000075 (yiizbindeyedivirgiilbes) + BSMV x giin sayis1) komisyon hesaplanmaktadir.

V. Borsa Para Piyasasi Islemleri: Borsa para piyasasi islemlerinde islem tutari iizerinden
0,00003 (ytizbinde ii¢) + BSMV komisyon hesaplanmaktadir.
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Fon Malvarh@indan Yapilabilecek Harcamalarin Senelik Olarak Fon Net varlik Degerine Orani

Asagida fondan yapilan harcamalarin senelik tutarlarinin ortalama fon toplam degerine orami yer

almaktadir.
ORTALAMA FON
GIDER TURU TUTARI Og;':hf‘% A NET VARLIK
DEGERI
Yo6netim Ucreti 1.348.905,98 1,00 134.705.139,32
Saklama Ucreti 14.359,64 0,01
Denetim Ucretleri 2.173,34 0,00
Kurul Ucretleri 15.877,82 0,01
Komisyon ve Diger Islem Ucretleri 23.732,99 0,02
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler 7.918,31 0,01
Toplam Giderler 1.412.968,08 1,05

EKLER:
1. Fon Kurulu Faaliyet Raporu
2.
3. Performans sunum raporu
4.

Tankut Taner CELIK
Fon Kurulu Uyesi

Fon portfoy degeri ve net varlik degeri tablolari

Ender SENOL
Fon Kurulu Bagkan1

Giirol Sami OZER
Fon Kurulu Uyesi

Bagimsiz denetimden gecmis finansal tablolar1 iceren bagimsiz denetim raporu

Nesrin KAYGUN
Fon Kurulu Uyesi




