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YAPI KREDI PORTFOY ALTIN FONU

YATIRIM PERFORMANSI KONUSUNDA
KAMUYA ACIKLANAN BiLGILERE ILISKIN RAPOR

Yap1 Kredi Portfoy Altin Fonu'nun (“Fon”) 1 Ocak - 31 Aralik 20 19 dénemine ait ekteki performans sunug
raporunu Sermaye Piyasasi Kurulu'nun VII - 128.5 sayih Bireysel Portféylerin ve Kolektif Yatirim
Kuruluglarinin Performans Sunumu na, Performansa Dayal: Ucretlendirilmesine ve Kolektif Yatinm
Kuruluslarini Notlandirma ve Siralama Faaliyetlerine iliskin Esaslar Hakkinda Teblig'inde (“Teblig”) yer
alan performans sunus standartlarina iligkin diizenlemeleri ¢ergevesinde incelemis bulunuyoruz.

Incelememiz sadece yukarida belirtilen déneme ait performans sunusunu kapsamaktadir. Bunun diginda
kalan donemler icin inceleme yapilmamis ve goriis olusturulmamstir.

Goriigiimiize gére 1 Ocak - 31 Aralik 2019 dénemine ait performans sunus raporu Fon’un performansimi
Teblig'de belirtilen performans sunus standartlarina iligkin diizenlemelere uygun olarak dogru bir bi¢imde
yansitmaktadir,

Diger Husus

Fon’un 31 Aralik 2019 tarihi itibariyle kamuya aciklanmak tizere ayrica hazirlanacak yillik finansal
tablolar: {izerindeki bagimsiz denetim calismalarimiz heniiz tamamlanmamus olup; s6z konusu finansal
tablolara iligkin bagimsiz denetim ¢alismalarimizin tamamlanmasini miiteakiben finansal tablolara iligkin

bagimsiz denetci raporumuz ayrica tanzim edilecektir.
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YATIRIM VE YONETIME iLiSKiN BILGILER
Portfoy Yoneticileri

Basar Eraksoy / Ferzan Peyk

Fon’un Yatirim Stratejisi

Yap1 Kredi Portfoy Altin Fonu’nun portfoyiindeki
varliklar Sermaye Piyasast Kurulu'nun
diizenlemelerine ve fon igtiiziifiine uygun olarak
secilir ve fon portfoyil yonetici tarafindan ictiiziigiin
5. md. ve Sermaye Piyasasi Kurulu’nun Yatirim
Fonlarina iliskin Esaslar Tebligi’ne (III-52.1) uygun
olarak yonetilir.

Fon'un yatirim amaci diinya altin piyasalarindaki fiyat
gelismelerini Fon’un yatirimcisina yiiksek 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
portfoyiiniin %20'lik kismi ile izahnamesinde yer
verilen diger yatirim araglarmna yatirim yapabilir.
Fon’un karsilastirma 6lgiitii %100 BIST-KYD Altin
Fiyat Agirlikli Ortalama Endeksi'dir. Fon portfoyiine
riskten korunma ve/veya yatirim amaciyla tlrev
araglar almabilir. Vadeli islem ve opsiyon
sozlesmeleri vb. tiirev araglar nedeniyle olusan
kaldiragli pozisyonlar fon performansinin referans
portfoy  getirisinden  farklilasmasina  neden
olabilir.Yatirim yapilacak varliklarin belirlenmesinde
Yap1 Kredi Portfoy Yonetimi A.S. yetkilidir.

En Az Alinabilir Pay Adedi
1

1 Ocak 2020 tarihinin tatil giinii olmas1 sebebi ile 31 Aralik 2019 sonu ile hazirlanan performans

raporlarinda 2 Ocak 2020 tarihinde gegerli olacak fon fiyat1 kullanilmustir.
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2015 7.55 11.33 8.81 0.89 0.86 (0.3183) 29,157,770.87
2016 27.95 30.53 8.53 0.99 0.98 (0.1629) 51,792,804.27
2017 17.05 19.97 11.92 0.80 0.81 (0.2433) 76,814,201.68
2018 36.03 38.19 20.30 1.80 1.78 (0.0273) 198,001,807.09
2019 (***) 29.72 33.83 11.84 1.01 0.99 (0.0353) 532,871,260.54
*) Enflasyon oran1 TUIK tarafindan agiklanan TUFE nin performans dénemine denk gelen bilesik getirisidir.

(**) Portfoyiin ve karsilastirma 6l¢iitiiniin standart sapmasi donemindeki giinliik getiriler lizerinden hesaplanmustir.
(***) 1 Ocak. - 31 Aralik 2019 tarihleri arasindaki dénemdir.
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"PORTFOYUN GECMIS PERFORMANSI GELECEK DONEM PERFORMANSI iCiN BiR GOSTERGE OLAMAZ."
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Yapi Kredi Portfoy Yonetimi A.S., portfdy yonetimi ve yatirnm danigmanligi hizmeti veren bir
portfdy yonetim sirketidir. Yonetim alanlar1 yatinm fonlar1, emeklilik fonlar ve 6zel portfoy
yonetimidir. Kurucu, Fon’un katilma pay1 sahiplerinin haklarim1 koruyacak sekilde temsili,
yOnetimi, yonetiminin denetlenmesi ile faaliyetlerinin igtiiziilk ve izahname hiikiimlerine uygun
olarak yiiriitilmesinden sorumludur. Kurucu fona ait varliklar iizerinde kendi adina ve fon
hesabina mevzuat ve igtiiziige uygun olarak tasarrufta bulunmaya ve bundan dogan haklari
kullanmaya yetkilidir. Fon’un faaliyetlerinin yiiriitiilmesi esnasinda portfoy yoneticiligi hizmeti
de dahil olmak {izere disaridan hizmet alinmasi, Kurucunun sorumlulugunu ortadan kaldirmaz.
Fon portfoyii, kolektif portfoy yoneticiligine iliskin Portféy Yonetim Sirketleri Tebligi’nde
belirtilen ilkeler ve fon portfoyiine dahil edilebilecek varlik ve haklara iligkin Teblig’de yer alan
siirlamalar ¢ergevesinde yonetilir.

Uzmanlasilan Yonetim Alanlar:
Yatirim Fonu Portfoy Yonetimi
Emeklilik Fonu Portféy Yo6netimi

. Ozel Portfdy Yonetimi

2. Fon portfoyliniin yatirim amaci ve yatirim stratejisine “A. Tanitici Bilgiler” boliimiinde yer
verilmistir.

3. Fon Portfoyii 1 Ocak - 31 Aralik 2019 sunum déneminde “net %29.72” oraninda getiri saglarken,

karsilastirma Ol¢iitii getirisi ayn1 donemde %33.83 olmustur. Sonug olarak Fon’un nispi getirisi
%-4.11 olarak gergeklesmistir.

Toplam Getiri : Fonun ilgili donemdeki birim pay degerindeki yiizdesel getiriyi ifade etmektedir.

Karsilastirma Olgiitiiniin Getirisi : Fonun karsilagtirma 6lgiitiiniin ilgili dénem icerisinde belirtilen varlik
dagilimlar ile agirliklandirarak hesaplanmis olan yiizdesel getirisini ifade etmektedir.

Nispi Getiri : Performans sonu doénemi itibariyla hesaplanan portfoy getiri orani ile karsilagtirma
Olciitiiniin getiri oran1 arasindaki farki ifade etmektedir.

&

Yonetim ticretleri, vergi, saklama f{icretleri ve diger faaliyet giderlerinin ortalama fon toplam
degerine oran1 asagidaki gibidir.

~Fon Yonetim Uereti 2.008 7,440,828.79
Denetim Uereti 0.003 9,621.24
‘Saklama Giderleri 0.095 351,830.63
brag bmi Giderteri - -
Noter Harg ve Tasdik Ucretleri 0.000 196.83
Diger Giderler 0.210 779,463.15
o Girlri Fon Toplem Defrine Orams 315
~Ortalama Fon Toplam Degeri 370,641,240.6
FonNetGerri 2972
Gergedesen Gider Oram 22
AnmiGderOnm 216
FoBroGen sLo1

Fon’un gergeklesen gider oraninin azami fon toplam gider oranini agsmis olmast durumunda, donem
icinde fon toplam gider oranini agan kisim kurucu tarafindan karsilanarak fona 6denmistir.

Performans sunum doneminde yatirim stratejisi degisikligi yapilmamustir.
Yatirim fonlarinin portfoy isletmesinden dogan kazanglar1 kurumlar vergisi ve stopajdan muaftir.
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2018 yilini, 6zellikle yilin son ii¢ ayinda gerceklesen sert satiglarin etkisiyle, kiiresel borsalarin biiyiik
cogunlugu kayda deger kayiplarla kapattiktan sonra 2019 yilinda Nisan ayimnin sonuna kadar ABD-Cin
ticaret gerginliginin ¢dziimlenecegine yonelik beklenti ve yila 2 faiz artirimi beklentisiyle baslayan ABD
merkez bankasinin Ocak sonunda faiz artirimlar konusunda sabirli olacagini belirterek ekonomiyi daha
destekleyici bir durusa gegmesinin etkisiyle hem gelismis hem de gelisen iilke borsalar1 yiikselig egilimi
gosterdi. Bu etkenlerin esliginde Ocak ayinin sonuna kadar ABD dolarinin hem diger gelismis hem de
gelisen tilkelerin para birimleri karsisinda deger kaybi gozlendi. Mayis ayinda ise kiiresel borsalarda
ABD-Cin ticaret gerginliginin yeniden ortaya ¢ikmasiyla satis dalgas1 goriiliirken Subat ayinin basindan
Mayi1s ayinin son haftasina kadar kadar dolarin, 2018 yilindaki kadar belirgin olmamakla birlikte, gorece
giiclii seyrettigi gézlemlendi. Dolarin bu seyrinde ABD ekonomisinin biiyiime anlaminda &zellikle
Avrupa ve Cin olmak iizere diger 6énemli ekonomilere gore halen daha dayanikli oldugu seklindeki
piyasa algis1 basrol oynadi. Diger yandan Ocak ayimin sonundaki toplantisindan itibaren ABD merkez
bankas1 2018 yilinin genelindeki sikilastirici tutumunu birakarak ilk 6nce bekle-gor durusuna gegip
bilango kii¢iiltme programini da sonlandiracagi yoniinde agiklamalar yaptiktan sonra Haziran ayinin
basinda faiz indirim sinyali vermeye basladi. Ozellikle Haziran’in basindaki 6nemli tutum
degisikliginde Mayis aymin ilk haftasinin bitiminden itibaren yeniden beliren ABD-Cin ticaret
gerginligiyle birlikte ABD ekonomisinden gelen yavaslama sinyalleri etkili oldu. Avrupa Merkez
Bankasi1 da Mart’in ilk haftasindaki toplantisinda 6nemli bir tutum degisikligine giderek giiclii sekilde
genislemeci politikalara gecis sinyali verirken Haziran toplantisinda bu tutum degisikligini daha da
giiclendiren sdylemler kullandi. Cin tarafinda da agiklanan vergi indirimleriyle mali destekler devreye
sokulurken para politikast da gevseme yoniinde egilim gosterdi. Kiiresel biiyiimedeki yavasglamanin
halen siirmesi ve dnde gelen merkez bankalarinin giivercinlesen sdylem ve eylemlerinin etkisiyle
2019’un ilk yarisina kayda deger oranda diisiis kaydeden faiz egilimleri hakim oldu. Basta ABD,
Almanya ve Japonya devlet tahvil faizleri olmak tizere 6nde gelen pek ¢ok iilkenin devlet tahvil faizleri
tarihsel olarak diisiik, rekor diisiik veya sifirin altinda seviyelere indi. Haziran aymin baginda ABD
merkez bankasinin faiz indirim sinyalinin etkisiyle Haziran ayinin genelinde hem dolarda diger para
birimlerine kars1 deger kayb1 belirginlesti hem de kiiresel borsalarda kayda deger yiikselis hareketi
gerceklesti. Ozellikle yilbasindan Subat’in iigiincii haftasina kadar olan dénem ve Mayis sonundan
Haziran sonuna kadar gecen donemde olmak tizere 2019 yilinin ilk yarisinda, zayiflayan ABD ekonomik
performansi ve eksiye gecen ABD getiri egrisinin de etkisiyle, 6zellikle ABD merkez bankasinin
onderliginde baslica merkez bankalarinin piyasalari daha destekleyici durusa gegmesi nedeniyle altin
fiyatlar1 1283 USD/ons civarindan basladig1 seneyi yil ortasi itibariyle 1409 USD/ons diizeyine ulasip
%10 civarinda ylikselis kaydederek kapatti. Fonun ydnetiminde ilgili donemin biiyiik bdliimiinde
kistasin {izerinde altin pozisyonu taginarak yiikselis hareketlerinden yararlanmaya calisilmistir.
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ABD merkez bankasinin faiz indirimi yapacagi ve Avrupa merkez bankasinin politika faizini daha da
eksi diizeylere ¢ekip varlik alim programini yeniden baslatacagi beklentisiyle, bu kurumlarin para
politikasi toplantilarinin gerceklestigi Temmuz ayinin son haftasina kadar, kiiresel borsalarda yiikselis
egilimi korunurken bu ortamda dahi kiiresel faizler yilbasindan beri gerceklesen kayda deger diisiisii
telafi edecek bir hareket gerceklestiremedi. 25 Temmuz toplantisinda Avrupa merkez bankasi
genislemeci ve politika faizini daha da diisiirme yoniinde sinyaller verse de piyasalarin hemen faiz
indirilecegi yoniindeki beklentisini karsilayamayarak riskli varliklarda satis dalgasinin baglamasim
tetikledi. Temmuz’un son giinii ABD merkez bankasinin daha dnce sinyalini verdigi sekilde faiz
indirmesinin ancak piyasalar1 hayal kirikligina ugratacak sekilde bu indirimin bir faiz indirim dizisinin
baslangicini temsil etmedigini sadece ekonomik dongiiniin ortasinda ekonomiye gegici destek amacini
tagidigini aciklamasinin hemen ardindan Agustos’un ilk giinit ABD baskani Donald Trump’in Fed’in
hamlesini yeterli bulmayarak Cin ile ticaret savasini yeniden alevlendirecek sekilde 300 milyar dolarlik
Cin mallarina %10 giimriik vergisi uygulamaya baglayacagin1 duyurmasi riskli varliklardaki satig
dalgasin1 daha da derinlestirdi. Bu noktadan itibaren 6zellikle Agustos ayr ABD ve Cin arasindaki
karsilikli misilleme hamleleri neticesinde riskli varliklar agisindan olumsuz bir performansa ve yiiksek
oynakliga sahne oldu. Bu donemde kiiresel faizler yilbasindan beri gosterdikleri kayda deger diisiis
egilimini daha da giiclendirerek siirdiiriirken giivenli liman algisiyla ABD 10 yillik tahvil faizleri
%1.50’nin altin1 ons altin fiyatlar1 ise 1550 dolarin iizerini test etti. Es zamanli olarak ABD getiri
egrisinin egiminin 2007°den beri ilk kez eksiye donmesi de hem ABD hem de kiiresel ekonomide
resesyon kaygilarini yiliksek diizeylere tasidi. Ayni donemde Arjantin se¢imlerini piyasanin olumsuz
baktig1 Peronist aday Alberto Fernandez’in siirpriz sekilde kazanacagi yoniindeki sinyallerin oldukga
giiclenmesi de riskli varliklardaki saticili seyir ve yiiksek oynakliga katki yapti. Anlagmasiz Brexit
olasiliginin halen masada olmasina, Suudi petrol tesislerine yapilan saldir1 benzeri jeopolitik risklerin
Ortadogu’da zaman zaman belirmesine ve Cin ile Avrupa’dan gelen ekonomik verilerin istikrarli bir
toparlanmaya heniiz isaret etmemesine ragmen ABD-Cin ticaret goriismelerinin yeniden baslayacagi ve
Italya’da popiilist Salvini’nin partisinin yer almadigi bir koalisyon kuruldugu yoniindeki haberlerin
etkisiyle Agustos sonundan Eyliil ortasina kadar kiiresel borsalarda ve diger riskli varliklarda
toparlanma ¢abasi belirginlesirken Eyliil ortasinda Suudi petrol tesislerine yapilan saldiri, sonrasinda
ortaya ¢ikan Trump’in azil sorusturmasi, Ingiltere bagbakani Boris Johnson’in kraliceyi Ingiliz
parlamentosunu anlagmasiz Brexit olasiligini yiikseltecek sekilde askiya almaya ikna etmesi, ABD’de
islem goren Cinli sirket hisselerinin borsa kotundan ¢ikartilacagi, ABD’nin AB’den yapilan 7.5 milyar
dolar degerindeki ithalata giimrikk vergisi getirecegi ve ABD’nin Uygur Tirkleri meselesini sebep
gostererek onde gelen Cinli yapay zeka sirketlerine yaptirim uygulayacagi haberlerinin etkisiyle sekteye
ugrayan piyasalardaki ralli hareketi yapilacak yiiksek diizeyli goriismeler esliginde ABD-Cin ticaret
iligkilerinin diizelecegine veya en azindan daha fazla kétiilesmeyecegine iliskin beklentilerle ve Ingiltere
ile AB’nin Brexit konusunda bir anlagmaya vardiklar1 yoniindeki haberlerin etkisiyle Ekim’in ilk
haftasinin sonundan y1l bitimine kadar daha gii¢lii ve istikrarli bir nitelik kazandi. Bu ¢er¢cevede ABD
10 yillik faizleri gegici stireyle gordiikleri %1.50’nin altindaki seviyelerden Eyliil bagindan itibaren
ilimh da olsa yiikselis egilimine girerken ons altin fiyatlar1 da yilin son 2 haftasina kadar 1500 dolarin
iizerinde kalic1 olamayarak birkag ay siiren 1450 dolar civarina dogru hafif geri ¢ekilme egilimine girdi.
Eyliil’tin ilk haftasinda ABD-Cin ticaret heyetlerinin 10-11 Ekim tarihlerinde biraraya gelecegi haberi
ve ABD merkez bankasi baskani Powell’m Ziirih’teki bir toplantida ABD resesyonu beklemedigi
yoniindeki agiklamasinin hemen ardindan ABD Agustos ay1 ISM Hizmet verisinin Subat’tan beri en
hizli biiyiimeye isaret etmesi de riskli varliklar1 destekleyici rol oynadi. Ayrica, Eyliil ortasindaki
toplantisinda Avrupa merkez bankasinin faizleri daha da eksi diizeye indirmesi, kurum i¢i bazi itirazlara
ragmen varlik alim programini yeniden baslatmasi ve bunu ucu agik bir program olarak agiklamasi
piyasalarda olumlu karsilandi. 2019’un ikinci yarisinin bir diger 6nemli 6zelligi de diinyadaki merkez
bankalarinin bilyiik béliimiiniin faiz indirme yoniinde harekete gecmesi ve 2009’dan beri en fazla sayida
merkez bankasinin bu egilime istirak etmesiydi. Bu gidisata paralel sekilde Cin merkez bankasi 2019
yilinda birka¢ kez zorunlu karsilik oranlarini, Amerikan merkez bankasi ise Temmuz, Eyliil ve Ekim
ay1 toplantilarinda politika faizini toplamda 75 baz puan indirerek ve Aralik toplantisinda da giivercin
mesajlar vererek piyasalari destekledi. Bu dinamiklerden 6zellikle yilin ilk 8 ayinda ve yilin son 2
haftasinda olumlu yonde etkilenen ons altin fiyatlar1 1283 USD/ons civarindan basladig1 seneyi yilsonu
itibariyle 1517 USD/ons diizeyine ulasip %18 civarinda yiikselis kaydederek kapatti. Fonun
yonetiminde 6zellikle ilk 8 ayda kistasin iizerinde altin pozisyonu tasiarak yiikselis hareketlerinden
yararlanilmaya c¢alisilmistir.



