01/01/2019-31/12/2019 DONEMINE iLISKiIN
BNP PARIBAS CARDIF EMEKLILIK A.S
OKS DINAMIK KATILIM DEGISKEN EMEKLILiIK YATIRIM FONU
YILLIK RAPOR

BU RAPOR EMEKLIiLIK YATIRIM FONLARININ KAMUYU AYDINLATMA AMACIYLA DUZENLENEN
YOKUMLULUKLERI KAPSAMINDA DUZENLENEN BiR BELGE OLUP, EMEKLILIK SIRKETININ
MERKEZI, BOLGE MUDURLUKLERi, SUBELERi, TEMSILCILIKLERI VE INTERNET SITESINDE
GUNCELLENMIS OLARAK KATILIMCILARIN INCELEMESINE SUNULMAK VE KATILIMCININ TALEP
ETMESI HALINDE UCRETSiZ OLARAK KENDILERINE VERILMEK UZERE YETERLI SAYIDA HAZIR
BULUNDURULUR.

BNP PARIBAS CARDIiF EMEKLILIK A.S
OKS DINAMIK KATILIM DEGISKEN EMEKLILIK YATIRIM FONU
YILLIK RAPOR

Bu rapor BNP Paribas Cardif Emeklilik A.$ “OKS Dinamik Katilim Degisken Emeklilik Yatirim
Fonu”nun 01.01.2019 - 31.12.2019 doénemine iliskin gelismelerin, Fon Kurulu tarafindan
hazirlanan faaliyet raporunun, fon portfoy dederi ve net varlik dederi tablolarinin katilimcilara

sunulmasi amaciyla dizenlenmistir.

BOLUM A: 01.01.2019 - 31.12.2019 DONEMINiIN DEGERLENDiIiRiLMESi

Global Ekonomi

FED 2015 yilinda baslattigi faiz artirnmi politikasini 2018 yilinda da 4 defa faiz arttirarak en son faiz
artinmini Aralik ayi toplantisinda yapmisti. 2019 yilina girerken FED’in sahin durusunun devam
etmesi beklenirken bu durum 6zellikle yilin ikinci yarisinda tamamen degisti. Global ekonominin ve
ABD ekonomisinin hiz kaybedecedi korkusu ve Cin ile olan ticaret anlasmasi belirsizligi artirirken
FED 2019 yilinda beklenenin tersini yaparak Temmuz, Eylil ve Kasim aylarinda 3 defa faiz indirimi
gerceklesti ve faiz oranlarini 2019 senesi icin %1.50-%1.75 bandina indirdi. Diger taraftan, bilanco
sikilastirma politikasini da rafa kaldirarak yilin son geyredi kisa vadeli ABD tahvil piyasasini

rahatlatmak amaciyla piyasaya likidite vermeye baslad.

2019 yilinin ana temasi devletler arasinda olan potansiyel ticaret savaslari ve bunlarin ekonomiye
olacak negatif etkileriydi. YiIl boyunca konu baslidi olan Cin-ABD ticaret anlasmasi ve Kanada-
Meksika ile olan Kuzey Amerika Serbest Ticaret anlasmasinin yenilenmesi konulari 2019 boyunca
ekonomistleri endiselendirirken, Meksika ve Kanada ile yaklasik olarak eski NAFTA anlasmasi
kosullari ile yeniden anlasilmasi; Cin ile olan mizakerelerin taraflarin yapici sdylemleri sayesinde
olumlu sonuglanacadi beklentisi piyasalara glic verdi. Dider taraftan vyilin basinda blylk
ekonomilerin durgunluga girecedi beklentisi yilin 6zellikle ikinci yarisindan sonra beklenenden daha

iyi toparlanan imalat sanayi endeksleri sayesinde yerini “senkronize biyime” beklentilerine birakti.



Emtia fiyatlarinin enflasyon lizerinde baski yaratmamasi, ticaret savaslari sonucunda glindeme
gelebilecek olasi ek vergilerin ise zamana yayllmasi ve global ekonomilerin asiri Isinmamasi

sonucunda enflasyonunun da beklentiler dahilinde kaldidi bir yil geride biraktik.

Tiirkiye Ekonomisi

Turkiye'de ise Mart ayina kadar ekonomide agiklanan veriler; 2018’in ikinci yarisindan itibaren
teknik bir resesyonda oldugumuzu; buna karsilik 2019 itibariyle blitce harcamalarinin ve banka
kredilerinin g6receli daha destekleyici oldugu bir déneme girdigimizi ifade etti. Kigllen ekonomiye
paralel olarak 2019'un ilk ayinda 813 milyon dolar cari agik vererek GSYH oranl 12-aylik cari agik
%?2.8’e gerilemis oldu. Subat ayinin en 6nemli beklentisi olan kredi reyting kuruluslarinin
dederlendirmesi ise S&P’nin not dedistirmemesi ile sonuglandi. Ocak ayinda %?20.35 olan enflasyon
bir miktar ivme kaybederek Mart ayinda %19,7 olarak gergeklesti. Enflasyonda gozle gorilir bir
diislis gorilmedidi igin Ocak ve Mart toplantilarinda Merkez Bankasi Para Kurulu ana fonlama araci
olan bir haftalik repo faizini %24 seviyesinde birakti. Bankacilik sektériiniin kredi verme istahi
Kasim ayinda dip yaparken son verilerde takip ettigimiz 13-haftalik ortalama kredi blylmesi tekrar
pozitife dondld. Mart ayinda yapilan yerel secimler 6ncesi Merkez Bankasi rezervlerindeki ani disis
piyasalarda calkantiya yol agarken 29 Mart haftasinda Merkez Bankasi net uluslararasi rezervlerinde
bir normallesme (29,7 milyar dolar) gézlemledik. Merkez Bankasi net ddviz rezervlerinin azalmasi
konusunda Moody’s kredi rating kurulusu bir agiklama vyaparak Tulrkiye'nin yabanci para

rezervlerindeki diistisiin kredi notunu olumsuz etkileyebilecedini belirtti.

2019 Mart ayinda yapilan yerel secimlerde AK Parti yurt genelinde %44 oy alirken, Cumhur ittifaki
%51.6 oy aldi. Ankara basta olmak lizere 7 il belediyesi el degistirirken Istanbul’da biyiiksehir

belediye baskanlgi secimi iddia edilen usulslzlikler nedeniyle Haziran ayinda tekrarlandi.

Gayrisafi Yurt Igi Hasila ikinci geyrek ilk tahmini; zincirlenmis hacim endeksi olarak, 2019 yilinin
ikinci ceyreginde bir dnceki yilin ayni ceyredine gére %1,5 azaldi. Uretim yéntemiyle Gayrisafi Yurt
ici Hasila tahmini, 2019 yilinin ikinci ceyredinde cari fiyatlarla %15 artarak 1 trilyon 24 milyar 226
milyon TL oldu.

Tiurkiye Cumhuriyet Merkez Bankasl 25 Temmuz'da yaptigi PPK toplantisinda politika faizini 425
puan indirerek %19,75'e dusirdid. Daha sonra, Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi Eylul ayi
toplantisinda politika faizini 325 baz puan indirerek % 19.75'ten % 16.50'ye gekti. TCMB TL bazl
kredi hacmi %10-%20 bandinda olan bankalar igin zorunlu rezerv karsiliklarini diasardaguni
acikladi. TCMB bankalarin TL zorunlu karsiliklarina uyguladigi faiz/nema oraninin 4 Ekim’den gecerli
olarak 500 baz puan indirilecegini duyurdu. TCMB, finansal istikrari desteklemek amaciyla, yabanci
para mevduat ve katilim fonlarina uygulanan zorunlu karsilik oranlarini tim vade dilimlerinde 100

baz puan artirdi.

Turkiye'ye S400 hava savunma sistemine ait parcalar gelmeye basladi. Bu duruma istinaden
CAATSA kapsaminda ABD tarafindan bir yaptinm seti Baskan onayindan gegmedi. Jeopolitik olarak

Harmiz Bodazi'ndaki gerginlik artarken Iran Obama anlasmasinin yUrirlikten kalkmasiyla



uranyum zenginlestirme calismalarina devam ettigini acikladi. Dogu Akdeniz'de Tilrk sondaj
gemilerinin galismaya baslamasiyla ABD Disisleri Bakanlar Turkiye'ye ydnelik EIB kredilerinin
kesilmesi, ortak hava sahasi projesinin askiya alinmasi ve AB Uyelik dncesi hibe paketinin geri

cekilmesi gibi tedbirler almaya hazir olduklarini kararlastirdilar.

IMF; Tirkiye'ye iliskin 4. Madde kapsamindaki gérismelerinin ardindan ekonomik bilylmenin,

tesvik edici politikalar ve olumlu piyasa kosullariyla toparlanma ediliminde oldugunu vurguladi.

Gayrisafi Yurt Ici Hasila glincii ceyrek ilk tahmini; zincirlenmis hacim endeksi olarak (2009=100),
2019 vyihinin  Uglincl ceyredinde bir oOnceki vyiin ayni c¢eyredine gobre %0,9 arttl.
Uretim ydntemiyle Gayrisafi Yurt ici Hasila tahmini, 2019 yilinin Gglincl ceyredinde cari fiyatlarla
%11,5 artarak 1 trilyon 145 milyar 99 milyon TL oldu.

Eylll ayr sonunda acgiklanan ve 2020/2022 yillarini kapsayan yeni ekonomik programda, program
dénemi boyunca GSYIH biiyiimesi %5 olarak hedeflendi. Bliyiimenin temel kaynadinin ic talep
oldugu anlasiilmaktadir. 2020 yilinda 6zel sektor tiketimi %4,9 artarken, yatinmlar icin %12,1 artis
6ngorilmektedir. Net ihracatin biyimeye katkisi disik kalirken, cari dengenin gelecek yil 9,6
milyar dolar (GSYIH'nin %1,2'si), 2021 yilinda 7 milyar dolar (GSYIH'nin %0,8'i) ve 2022 yilinda
ise dengede olmasi planlaniyor. Enflasyon tarafinda, 2019 enflasyonu %13,9'dan, %12'ye revize
edilirken, 2020 enflasyonu %8,5, 2021 enflasyonu %6 ve 2022 enflasyonu da %4,9 olarak tahmin
edildi. Bitce aciginin GSYiH’ya orani ise 2019, 2020 ve 2021 igin %2,9 ve 2022 igin %?2,6 olarak

éngoéraluyor.

Faiz

Yila %16.5 seviyesinde baslayan 10 yillik gosterge tahvil faizi, Mart sonunda 144 baz puan artis ile
%17,9 seviyesine yukseldi. Ayni dénemde %19,7 olan 2 yillik gdsterge tahvil faizi 146 baz puan
artis ile %21,2 oldu. Gerek Mart sonunda biten yerel segimler 6ncesi yapilan bltge harcamalari
gerekse Istanbul belediye baskanhgi seciminin Mart sonunda netlesmemesi nedeniyle olusan
belirsizlik ortami gerekse FED’in bilango sikilastirmasina devam etmesi faizlerin Mayis basina kadar
ylkselmesine neden oldu. Buna karsilik, enflasyon patikasinin 6nemli derecede iyilesmesi ve
Merkez Bankasi'nin yilin ilk alti ay1 %24 seviyesinde tuttugu politika faizini indirecegi beklentisiyle
Mayis ayi ortasindan itibaren sabit getirili rallisi yasandi. Mayis basinda %20’li seviyelerin Gstlini
goren 10 yillik bono faizi Eylal sonu itibariyle %14’Un altina geldi. Bu arada Merkez Bankasi
Temmuz ayinda 425 baz puan, Eylil ayinda da 325 baz puan indirerek politika faizini yilin basindaki
%24 seviyesinden Eylll sonu itibariyle %16.5 seviyesine gekti. Soluksuz devam eden bono rallisi
Ekim ayinda Turkiye'nin Firatin dogusunda sinir glivenligini saglamak amaciyla gergeklestirdigi
Baris Pinari harekati ile soluklansa da gerek Ekim ayinda enflasyonun tek haneye inmesi gerekse
MB'nin faiz indirimlerine devam etmesi ile Baris Pinari Harekati sonrasi devam etti. Nitekim, Ekim
ortasinda kisa sure de olsa %16 seviyesine ylkselen 10 yillik faiz Merkez Bankasi’'nin Ekim ayinda
250 baz puan, Aralik ayinda ise 200 baz puan faiz indirimleriyle Aralik ayi sonu itibariyle %12.3
seviyesine geriledi. Bono verim edrisindeki bu iyilesme sayesinde KYD Bono Endeksi yili %30’un

Uzerinde getiri ile tamamlamis oldu.



Doviz

2019 yih geneli diinyada siki para politikasi belirlemeye calisan tek rezerv para sahibi olan FED'in
de faiz indirimlerine ara vermesi ve bilangosunu yilin son geyredinde bliylutmeye baglamasiyla
Gelismekte olan Ulke (GoU) kurlar agisindan olumlu bir yil yaratti. 2019 genelinde dolar endeksi
yatay bir gériintli sergilerken, JP Morgan GoU endeksi ancak %1.4 geriledi. Bu ortamda Tiirk Lirasi
ABD dolari'na karsl %11, Euro’ya karsi %9 deder kaybetti. Enflasyona gore duzeltilmis Reel Efektif
Kur ise Aralik 2018'de 76.15 seviyesindeyken 2019 sonunda 76.17 seviyesinde sabit kald1.

Emtia

Ons Altin 2019 yilinda %18.3 yikselerek seneyi US$1.517 seviyesinde kapadi. Esasen, yilin ilk
yarisinda FED’in sahin durusu sebebiyle destek bulamayan altin, 6zellikle Mayis ayindan sonra
FED’in Temmuz ayinda faiz indirecedi beklentisiyle yukselise gecti. Nitekim, Mayis ay! sonuna kadar
%0.5 deder kazanan altin, Mayis ayindan sonra dolar bazinda %18 deder kazandi. 2019 yili
genelinde Brent petrol ise %19 yiikselerek yili $66 seviyesinde bitirdi. Ozellikle Orta Dogu’da
yasanan jeopolitik problemler petroliin zayif diinya talebi, ve ABD’den gelen arz destegine ragmen
yukselmesine yardim etti. Emtia piyasasindaki ylkselisten bakir ve demir gibi endistriyel metaller

ise yaralanamadi.
Hisse Senedi

Yil genelinde dalgali bir seyir izleyen BIST-100 endeksi 6zellikle ABD yaptirim baskisinin olmamasi,
blylimenin beklentilerin lizerinde gergeklesecedinin anlasiimasi ve Merkez Bankasi para politikasi
setinin blylUmeyi destekleyici olmasiyla 6zellikle yilin son ceyredinde 6nemi artis kazandi. Yil
genelinde BIST 100 Endeks performansi sabit getirili menkul kiymet performansinin altinda kalmis
olsa da 2019 yilinda %25.4 ylkselis kaydetti. BIST Bankacilik endeksi ise seneyi %36 yikselis ile
kapadi. Ayni donemde MSCI EM endeksi dolar bazinda %15.4 yikselirken, MSCI World endeksi ise
S&P’deki ralli sayesinde dolar bazinda %25.2 artis kaydetti. 2018 Aralik ayinda S&P 500 endeksi
seneyi sert bir disusle bitirmisken gerek FED’in destekleyici para politikasi gerekse sirketlerin kendi
hisse senetlerini almalar sayesinde S&P 500 endeksinin 2019 yilini %28.9 ylkselisle tamamladi.
2019 yil bir kez daha gelismis Ulke endekslerinin gelismekte olan llke endekslerinden daha iyi
performans sergiledigini gozlemledik. 2020 yili igin ise 6zellikle gelismekte olan llke blylumelerinde
toparlanma ve biylk ekonomilerdeki gorece yavaglama sayesinde bu trendin tersine donduginu

g6zlemleyebiliriz.

BOLUM B: FON KURULU FAALIYET RAPORU iILE ILGILI BILGILER

BNP Paribas Cardif Emeklilik A.S. kurucusu oldugu BNP Paribas Cardif Emeklilik A.S.0KS Dinamik
Katilim Dedisken Emeklilik Yatirnm Fonunda 28.02.2019 tarihinde Sermaye Piyasasi Kurulu’'na
basvurarak Fon izahnamesinin KISALTMALAR Bo&liminde Yonetici Bilgisinin," I. FON HAKKINDA
GENEL BILGILER” bashdi altindaki 1.2. Kurucu, Ydnetici ve Saklayici Hakkinda Genel Bilgiler 1.2.1.



Unvan ve Yetki Belgelerine iliskin Bilgiler ve 1.2.2. Iletisim Bilgileri maddelerinde degisiklige
gitmistir. Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan 12.03.2019 tarihinde 12233903-325.07-E.3890 sayil
karari ile degisiklik talebi onaylanmis ve vyararlik tarihi 01.04.2019 tarihi olarak
belirlenmistir.Fonun yeni yo0neticisi TEB Portfoy YoOnetimi A.S. olarak dedistirilmistir.Fonun
yOneticisinin Merkez adresi ve internet sitesi ile telefon numarasi TEB Portfdy YOnetimi A.S.” nin

bilgileri ile dedistirilmistir.

27/02/2019 tarihinde BNP Paribas Cardif Emeklilik A.S. Yonetim Kurulu tarafindan alinan 2019/1
sayili karar ile fonun portfoy yoneticisinin TEB Portféy Yonetim Sirketi olmasina ve Emeklilik
Yatirim Fonlarinin Kurulus ve Faaliyetlerine iliskin Esaslar Hakkinda Yénetmelik’e uygun olarak dis
kaynak hizmet saglayici olarak Teb Portféy Yonetimi A.S.’den Risk Yonetim Hizmeti alinmasina
karar verilmistir. 01/04/2019 tarihinden itibaren

kullanilmaya baslanmistir.

Teb Portféy’lin Risk Yonetim Prosediri

Fon ile ilgili dider tim dedisiklikler Emeklilik Sirketi'nin internet sitesinde “Kamuyu Sirekli

Bilgilendirme Formu” sayfasinda ve Kamuyu Aydinlatma Platformu’ nda (KAP) yer almaktadir.

BOLUM C: FON PORTFOY DEGERI-NET VARLIK DEGERI TABLOLARI

FON PORTFOY DEGER TABLOSU
31 Arahik 2019

Nominal Deger | Rayic Deger %
Hisse Senedi 7,175.00 109,546.42 33.66
Kira Sertifikasi 180,000.00 205,926.32 63.25
Qzel Sektorkira 10,000.00 10,046.62 3.09
Fon Portfoy Dederi 325,519.36 100.00
NET VARLIK DEGER TABLOSU
31 Arahik 2019
Tutar TL
Fon Portfoy Degeri 325,519.36
Hazir Degerler 19,232.17
Alacaklar 3,748.49
Diger Varliklar 0.00
Borglar -4,048.17
Net varlik degeri 344,451.85

BOLUM D: FON PERFORMANSINA ILiSKIN BILGILER




Fon, portfoylinlin tamamini dedisen piyasa kosullarina gére Emeklilik Yatirim Fonlarinin
Kurulus ve Faaliyetlerine iliskin Esaslar Hakkinda Ydnetmeligi'nin 5.maddesinde belirtilen varhk
tirlerinden katiim bankacilidi esaslarina uygun olan yatirim araglarinin tamamina veya bir kismina
yatirarak uzun vadede istikrarli getiri saglamay! hedeflemektedir. Fon’un varlik dagiimi 6nceden
belirlenmez. Fon portfoylinde, adirlikh olarak yurticinde veya yurt disinda ihrac edilen kira
sertifikalarina, katilim bankalarinda acilacak (kar ve zarara) katiim hesaplarina, Borsa Istanbul A.S.
tarafindan hesaplanan katilim endekslerinde yer alan ortaklik paylarina ve getirisi faize bagli
olmayan diger yatirim araglarina yer verilir. Fonun risk dederi 4 - 5 araligi olarak belirlenmis olup,
fon portféylundeki varliklar "dinamik" bir yatirim anlayisiyla yonetilir. Fon portféy dederinin en fazla
%°50’si yabanci para ve sermaye piyasasi araclarina yatirilabilir. Fon portféylne dahil edilen yerli ve
yabanci ihraggilarin déviz cinsinden ihrag edilmis para ve sermaye piyasasl araglari fon portfoy

dederinin devaml olarak %80'i ve fazlasi olamaz.

VARLIK ve ISLEM TURU Asgari % Azami %
Borsa Istanbul A.S. Tarafindan Hesaplanan 0 100
Katilim Endekslerinde Yer Alan Ortaklik

Paylari

Kamu Kira Sertifikalari 0 100
Ozel Sektdr Kira Sertifikalari 0 100
Yabanci Kira Sertifikalari 0 50
Katilma Hesabi (TL ve/veya yabanci para) 0 25
Altin ve Kiymetli Madenler ile Bunlara Dayali 0 50

Sermaye Piyasasi Araglari
Yatirim fonu katilma paylari, yabanci yatirrm 0 20
fonu paylari, borsa yatirim fonu katilma
paylari, gayrimenkul yatirim fonu katilm
paylari, girisim sermayesi yatirim fonu
katilma paylan (*)

Gayrimenkul Sertifikalari 0 50

(*) Yatinm yapilacak fon veya kiymet igin ihraggidan uygunluk belgesi (fetvasi) alinacaktir.

Fonun esik degeri: BIST-KYD 1 AYLIK KAR PAYI (TL) Endeksi + %?2'dir.

35.00 +

30.00 -

25.00 -

20.00 -

15.00 -

10.00 -

5.00 -

0.00 T T T
Fon Getiri Karsilagtirma Olgiti Enflasyon
Getirisi




*Ayrintilar icin Performans Sunum Raporuna bakilmalidir.

BOLUM E: FON HARCAMALARI iILE iLGiLiI BILGILER

Fon Yonetim Ucretine Iliskin Aciklamalar
Gunluk Net varlk dederi tizerinden %0,002328 (ylizbinde iki virgul tg yliz yirmi sekiz) isletim gideri
kesilmektedir.

Fon Portféyiine Alinan Varliklarin Alim Satimlarinda Araci Kurulusa Islem Tutari
Uzerinden Odenen Komisyon Oranlarina iliskin Aciklama

a) TEB Yatirinm Menkul Degerler A.S. tarafindan uygulanan islem komisyonlari:

1) Kira Sertifikas! alim satim komisyonu : Yizbinde 1.43 + BMV
2) Pay islem komisyonu: : Onbinde 3.8095237 + BMV
b) Tiirk Ekonomi Bankasi A.S. tarafindan uygulanan islem komisyonlari:

1) Istanbul Altin Borsasi islem komisyonlari : Yizbinde 10+BMV

c) Akbank A.S. ve Ak Yatirnm Menkul Degerler A.S. tarafindan uygulanan islem
komisyonlari:

Yurt ici Pay Senedi Piyasasi islemleri Komisyonu:

Pay Senedi Alm Satim Islem Komisyonu : Azami Onbinde 1,575 (BSMV dahil)

Kira Sertifikalari Komisyonu:
Yizbinde 1,155(BSMV dahil)

Kiymetli Maden Piyasasi islemleri Komisyonu:

BIST’e 6denen Altin Islem Komisyonu : Onbinde 1,05 ile Onbinde 1,575 arasindadir.
(BSMV dahil)

Fon Malvarhigindan Yapilabilecek Harcamalarin Senelik Olarak Fon Net Varlik Degerine
Orani

Asadida fondan yapilan harcamalarin senelik tutarlarinin ortalama fon toplam dederine orani yer
almaktadir.

Ortalama Fon
Gider Tiirii Net Varhk

Degerine Orani
Fon ydnetim Ucreti 0.85648%
Aracilik komisyonu gideri 0.03608%
ihrag izni giderleri 0.01347%




Saklama giderleri 0.02698%
Denetim dcreti 1.85053%
Eg::trlehr?rg ve tasdik 0.13833%
Diger giderler 0.00000%
Toplam 2.921866%

Fon Toplam Gider Kesintisi Limiti asilmadidi icin kurucu Sirket tarafindan Fon’a 3,754.61 TL
6denmistir.

BOLUM F: ODUNGC MENKUL KIYMET ISLEMLERI VE TUREV ARAC ISLEMLERINE
iLISKIN BILGILER

01.01.2019-31.12.2019 dbneminde BNP Paribas Cardif Emeklilik A.S OKS Dinamik Katilim
Degisken Emeklilik Yatirm Fonu adina Vadeli islem ve Odiing Menkul Kiymet islemi

gergeklestirilmemistir.

EKLER:
1. Fon kurulu faaliyet raporu
2. 31.12.2019 tarihi itibari ile fon portfoy dederi ve net varlik degeri tablolari



