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YATIRIM VE YONETIME iLiSKiN BiLGILER
Portfoy Yoneticileri

Ferzan Peyk / Basar Eraksoy

Fon’un Yatirim Stratejisi

Yap! Kredi Portfoy Altin Fonu’nun portféyindeki varhklar
Sermaye Piyasasi Kurulu'nun dazenlemelerine ve fon
ictiziglne uygun olarak segilir ve fon portfoyl yonetici
tarafindan i¢tliziglin 5. md. ve Sermaye Piyasasi Kurulu’nun
Yatirim Fonlarina iliskin Esaslar Tebligi'ne (111-52.1) uygun
olarak yonetilir.

Fon'un yatirnm amaci dinya altin piyasalarindaki fiyat
gelismelerini Fon’un yatirimcisina ylksek oranda yansitarak
orta ve uzun vadede istikrarli bir getiri saglamaktir. Fon
toplam degerinin en az %80'i devamli olarak borsada islem
goren altin ve altina dayali sermaye piyasasi araglarina
yatirilir. Fon portfoyliniin %20'lik kismi ile izahnamesinde
yer verilen diger yatirim araglarina yatirim yapabilir. Fon’un
karsilastirma oOlgltlii %100 BIST-KYD Altin Fiyat Agirhkl
Ortalama Endeksi'dir. Fon portféyine riskten korunma
ve/veya yatirim amaciyla tiirev araglar alinabilir. Vadeli
islem ve opsiyon sozlesmeleri vb. tlirev araglar nedeniyle
olusan kaldiragl pozisyonlar fon performansinin referans
portfoy getirisinden farklilasmasina neden olabilir.Yatirim
yapilacak varliklarin belirlenmesinde Yapi Kredi Portfoy
Yonetimi A.S. yetkilidir.

En Az Alinabilir Pay Adedi
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8.17 -0.3113 38,869,252.76

7.55 11.33 8.81 0.89 0.86 -0.3183 29,157,770.87
27.95 30.53 8.53 0.99 0.98 -0.1629 51,792,804.27
17.05 19.97 11.92 0.80 0.81 -0.2433 76,814,201.68
36.03 38.19 20.30 1.80 1.78 -0.0273 198,001,807.09

(*) Enflasyon orani TUIK tarafindan agiklanan TUFE’nin performans dénemine denk gelen bilesik getirisidir.
(**) Portfoyiuin ve karsilastirma olgiitiiniin standart sapmasi donemindeki giinliik getiriler lizerinden hesaplanmistir.

(***) 01.01.2018 - 31.12.2018 tarihleri arasindaki donemdir.
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"PORTFOYUN GECMIiS PERFORMANSI GELECEK DONEM PERFORMANSI iCiN BiR GOSTERGE OLAMAZ."



1. Yapi Kredi Portfoy Yonetimi A.S., portféy yénetimi ve yatirrm danismanhg: hizmeti veren bir portféy yonetim sirketidir.
Yonetim alanlari yatirinm fonlari, emeklilik fonlari ve 6zel portféy yénetimidir. Kurucu, Fon’un katilma payi sahiplerinin
haklarini koruyacak sekilde temsili, yonetimi, yénetiminin denetlenmesi ile faaliyetlerinin igtlizilk ve izahname
hiikiimlerine uygun olarak yiiritiilmesinden sorumludur. Kurucu fona ait varliklar iizerinde kendi adina ve fon hesabina
mevzuat ve ictiiziige uygun olarak tasarrufta bulunmaya ve bundan dogan haklar kullanmaya yetkilidir. Fon’un
faaliyetlerinin yiiriitiilmesi esnasinda portfoy yoneticiligi hizmeti de dahil olmak lizere disaridan hizmet alinmasi,
Kurucunun sorumlulugunu ortadan kaldirmaz. Fon portféyii, kolektif portféy yoneticiligine iliskin Portféy Yonetim
Sirketleri Tebligi’'nde belirtilen ilkeler ve fon portféyiine dahil edilebilecek varlik ve haklara iliskin Teblig’de yer alan
sinirlamalar gergevesinde yonetilir.

Uzmanlasilan Yonetim Alanlari:

. Yatirim Fonu Portféy Yonetimi,
° Emeklilik Fonu Portfoy Yonetimi,
o Ozel Portfoy Yonetimi,

2. Fon portféyiiniin yatirim amaci ve yatirim stratejisine “A. Tanitici Bilgiler” béliimiinde yer verilmigtir.

3. Fon Portfoyii 01.01.2018 - 31.12.2018 sunum doneminde “net %36.03” oraninda getiri saglamistir.

4. Yonetim licretleri, vergi, saklama iicretleri ve diger faaliyet giderlerinin ortalama fon toplam degerine orani agsagidaki
gibidir.

2.014 3,029,907.51
0.004 6,704.16
0.078 117,705.21
0.003 4,960.00
0.298 448,870.50
2.398
150,444,504

36.03%
2.40%
2.19%

38.22%

Fon’un gergeklesen gider oraninin azami fon toplam gider oranini agmis olmasi durumunda, dénem iginde fon
toplam gider oranini agan kisim kurucu tarafindan karsilanarak fona 6denmistir.

5. Performans sunum déneminde yatirim stratejisi degisikligi yapilmamistir.
6. Yatirim fonlarinin portfoy isletmesinden dogan kazanglari kurumlar vergisi ve stopajdan muaftir.



1. 2018 yilinda Ocak ayinin son haftasina kadar giiglii kiiresel ekonomik biiyiime, USD’nin zayif seyrini korumasi ve gelisen
piyasalara kayda deger miktarda fon girisleri olmasi gibi 2017 yilinin geneline hakim olan egilimler piyasalarda
gegerliligini korurken bu dénemden itibaren basta Avrupa olmak lizere ABD disinda kalan biiyiik ekonomilerin biiyiime
hizindaki ivme kaybi ekonomik verilere yansimaya basladi. Bu duruma ragmen ABD ekonomisinin basta biiyiime olmak
lizere enflasyon ve istihdam gibi temel makro gostergelerinin performansinda kayda deger bir ivme kaybi
gozlemlenmemesi piyasa katilimcilari nezdinde Amerikan Merkez Bankasi’'nin 2018 yilinda en az 3 faiz artirimi yapacagi
beklentisini perginlerken Haziran ayi toplantisinda 2018 yilinda toplam 4 faiz artirimi yapilabileceginin sinyallenmesi de
kiiresel piyasalari kayda deger 6lciide etkiledi. Yukarida bahsedilen makro dinamiklere ek olarak ABD bagkani Trump’in
Avrupa’yi da igeren ana ticaret partnerlerine belli sektérlerde ek giimriik vergisi uygulayacagini duyurmasi ve 6zellikle
de Cin’e karsi basta teknoloji olmak iizere stratejik sektorlerde yatirnm kisitlamalari ile birlikte yiiksek miktarda ticaret
hacmini kapsayan ek giimriik vergileri uygulanacagi yonindeki kararlari 6zellikle 2018’in ikinci ¢eyreginden itibaren
USD’nin hem diger gelismis lilke para birimlerine hem de dnde gelen gelismekte olan ililke para birimlerine karsi kayda
deger sekilde gliclenmesine neden oldu. Avrupa Merkez Bankasi tarafinda ise Avrupa ekonomisinde goriilen yavagslama
sinyalleri 1s18inda piyasanin faiz artinrm ve varlik alim programinin sonlandirilmasina iliskin beklentileri bir miktar
otelenirken bu durum USD’nin kiiresel ¢capta gliglii seyrini destekleyen bir diger unsur oldu. ABD ekonomisinin biiyiime
ve enflasyon gibi temel makro gostergelerinin gorece giiglii seyrini korumasinin bir baska sonucu da ABD 10 yillik tahvil
faizlerinin 2017’nin Eylul ayinda basladigi giiglii yiikselis egiliminin 2018 yili Mayis ayinin ortasina kadar siirmesi oldu.
2017 yihin1 %2.41 diizeyinde kapatan ABD 10 yillik tahvil faizleri Mayis ayinin ortasinda %3.13 civarina yiikseldikten
sonra 2018 yilinin ilk yarisinda %2.85 civarinda kapanig yaparken Almanya 10 yillik tahvil faizlerinin 2018’in ilk yarisinda
diisiis gostermesi ABD ve Almanya 10 yillik tahvil faizleri arasindaki makasin tarihsel olarak oldukga yiiksek bir diizeye
ulagmasina sebep oldu. 2018 yilinin ilk yarisinda dolarin kiiresel ¢aptaki gorece giiclii seyrinden olumsuz etkilenen altin
1302 USD/ons civarindan basladigi seneyi yil ortasi itibariyle 1250 USD/ons diizeyine ulasip %4 civarinda diisiis
kaydederek kapatti. Fonun yonetiminde dénemsel olarak kistasin altinda altin pozisyonu tasinarak diisis
hareketlerinden yararlanmaya calisilirken ek getiri saglamak igin USD’nin kisa vadeli yiikselis hareketlerini de kistas
lizerinde pozisyon tagsimak suretiyle degerlendirme y6niinde gayret gosterilmistir. 2018’nin ligiincii ¢ceyreginin blyiik
bélimiinde de 2018 ilk yari yildaki egilimler agirhgini korumayi siirdiiriirken Ekim ayinda baslayan bilango sezonunda
ABD’li sirketlerin ileriye doniik gériinimlerini piyasa beklentilerinin altindaki seviyelere revize etmesi yilin ilk 9 ayinda
basta Avrupa, Cin, Japonya ve dnde gelen diger gelismekte olan lilkelerde belirgin sekilde gézlenen kiiresel biiyiimedeki
yavaglamanin ABD ekonomisini de etkilemeye basladigi gorusiinii giliglendirdi. Yine Ekim basinda Amerikan Merkez
Bankasi baskani Powell’in notr politika faiz oranindan halen uzak olundugu yoéniindeki beyanati beklentilerden daha
sahin bir ifade olmasi nedeniyle hisse senedi piyasalarindaki olumsuz fiyat dinamigini besledi. Bunun sonucunda yilin
ilk 3 ceyreginde ABD hisse senedi piyasalarinin diger lilke borsalarina karsi elde ettigi olumlu performans farki yilin son
ceyreginde, tamamen ortadan kalkmasa da, kayda deger olgiide eridi. Bu egilime paralel olarak ve ilk 8 aydaki
dinamiklerin tersine sekilde Eyliil bagindan 2018’in sonuna kadar ABD dolarinin gelisen lilke para birimlerine karsi sinirl
da olsa deger kaybettigi goriildii. Amerikan Merkez Bankasi Aralik ayinda yiin dordiinci politika faizi artirnmini
yaptiktan sonra faiz karar toplantisinin soru-cevap kisminda bilangco kiigliltme programinin otomatik pilota bagh
oldugunu ve ekonomik gelismelerden bagimsiz sekilde ilerleyecegini ifade etmesi daha esnek bir politika durusu
bekleyen piyasa katilimcilarinda hayal kirikligi yaratarak borsalardaki satiglarin derinlesmesine neden oldu. Avrupa
Merkez Bankasi ise beklentiye paralel sekilde parasal genisleme programini 2018 yilsonunda bitirirken yaptig
aciklamalarla faiz artislarinin 2019’un ikinci yarisindan once gergeklesmeyecegi yoniindeki piyasa beklentisini de teyit
etti. Yukarida bahsedilen dinamiklerin bir bagka sonucu da ABD 10 yillik tahvil faizlerinin 2017’nin Eylil ayinda baslayip
2018 yili Kasim ayinin ilk haftasina kadar siiren yiikselis egiliminin sona ermesi oldu. 2018 ilk yari yilini %2.85 diizeyinde
kapatan ABD 10 yillik tahvil faizleri Kasim ayinin ilk haftasinda %3.23 civarina yiikseldikten sonra 2018 yilini %2.69
civarinda kapatti. Almanya 10 yillik tahvil faizlerinin 2018 yilina %0.42 civarinda baslamasinin ardindan kiiresel
biiyimedeki kayda deger yavaslama sonucunda 2018 yilini %0.25 civarinda kapatmasiyla ABD ve Almanya 10 yillik
tahvil faizleri arasindaki makas tarihsel olarak yiiksek diizeyde seyretmeyi siirdiirdii. 2018 yilinin ilk 8 ayinda dolarin
kiiresel captaki gérece giiclii seyrinden olumsuz etkilenen altin 1302 USD/ons civarindan basladig1 seneyi Agustos



ortasinda en diisiik 1180 USD/ons diizeyini gordiikten sonra yilin tamaminda %1.5 civarinda diisiis kaydederek 1283
USD/ons seviyesinde kapatti. Fonun yoénetiminde dénemsel olarak kistasin altinda altin pozisyonu tasinarak diisiis
hareketlerinden yararlanmaya c¢alisilirken ek getiri saglamak icin USD’nin kisa vadeli yiikselis hareketlerini de kistas
lizerinde pozisyon tagimak suretiyle degerlendirme yoniinde gayret gésterilmistir.



