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DENGELI DEGISKEN
EMEKLILIK YATIRIM FONU

YATIRIM PERFORMANSI KONUSUNDA
KAMUYA ACIKLANAN BiLGILERE IiLISKIN RAPOR

NN Hayat ve Emeklilik A.S. Dengeli Degisken Emeklilik Yatirim Fonu'nun (“Fon”)

1 Ocak -31 Aralik 2019 dénemine ait ekteki performans sunug raporunu Sermaye Piyasas1 Kurulu’nun VII-
128.5 say1li Bireysel Portfylerin ve Kolektif Yatirim Kuruluglarinin Performans Sunumuna, Performansa
Dayali Ucretlendirilmesine ve Kolektif Yatirim Kuruluglarim Notlandirma ve Siralama Faaliyetlerine
Iligkin Esaslar Hakkinda Teblig'inde (“Teblig”) yer alan performans sunus standartlarina iligkin
diizenlemeleri ¢ergevesinde incelemis bulunuyoruz.

incelememiz sadece yukarida belirtilen déneme ait performans sunugunu kapsamaktadir. Bunun diginda
kalan dénemler icin inceleme yapilmamig ve goriis olusturulmamustir.

Gériigiimiize gore 1 Ocak - 31 Aralik 2019 d6nemine ait performans sunus raporu Fon’un performansin
Teblig’de belirtilen performans sunug standartlarina iligkin diizenlemelere uygun olarak dogru bir bigimde
yansitmaktadir.

Diger Husus

Fon’un 31 Aralik 2019 tarihi itibariyle kamuya agiklanmak tizere ayrica hazirlanacak yillik finansal
tablolar iizerindeki bagimsiz denetim ¢aligmalarimiz heniiz tamamlanmamig olup; s6z konusu finansal
tablolara iliskin bagimsiz denetim caligmalarimizin tamamlanmasim miiteakiben finansal tablolara iligkin
bagimsiz denetci raporumuz ayrica tanzim edilecektir.
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(Ttm tutarlar, aksi belirtilmedikge Tiirk Lirast (“TL”) cinsinden ifade edilmistir.)

PERFORMANS SUNUS RAPORU’NUN HAZIRLANMA ESASLARI

NN Hayat ve Emeklilik A.S. Dengeli Degisken Emeklilik Yatirrm Fonu’na (“Fon™) ait Performans
Sunus Raporu, Sermaye Piyasasi Kurulu'nun (“SPK”) 1 Temmuz 2014 tarihinde yiiriirlige giren
“Bireysel Portfoylerin ve Kolektif Yatirim Kuruluslarinin Performans Sunumuna, Performansa Dayali
Ucretlendirilmesine ve Kolektif Yatirrm Kuruluslarini Notlandirma ve Siralama Faaliyetlerine iliskin
Esaslar Hakkinda Teblig (VII-128.5)”inin (“Teblig”) hiikiimleri dogrultusunda hazirlanmstir.

A. TANITICI BILGILER

PORTFOYE BAKIS
Halka arz tarihi: 5 Nisan 2004

YATIRIM VE YONETIME ILISKIN
BILGILER

31 Aralik 2019 tarihi itibariyle

Fon’un Yatirim Amaci Portfoy
Yoneticileri

Fon Toplam Degeri 350.323.859
Birim Pay Degeri 0,069436
Yatirimer Sayisi 153.573
Tedaviil Oran1 % 5,05

Genis portfoy yelpazesi ile piyasa | Alen Bebiroglu
kosullarmma goére portfdy yapisimi | Emre Karakurum
hizli ve ani sekilde degistirebilme | Goktiirk Aydemir
avantajm1  da gozeterek agirlikli
olarak kamu borglanma araglar1 ve
Tirk ortaklik paylarina yatirim
yaparak faiz ve sermaye kazanci
elde etmektir.

Portfoy Dagilim Yatirim Stratejisi
Ozel Sektor Tahvili 33.98 % Fon, portfoy sinirlamalart itibartyla Rehber’de belirtilen
: fon tiirlerinden herhangi birine girmez. Fon, degisen piyasa
Vadeli Mevduat 16.37 % kosullarina gére Yonetmeligin 5. maddesinde belirtilen
- varlik tiirlerinin tamamina veya bir kismina yatirim yapan
Devlet Tahvili 15.95 % ve hem sermaye kazanci hem de temettii ve faiz geliri elde
Ters Repo 9.31% etmeyi hedefleyen fondur. Fon’un Esik Degeri : %100
BIST-KYD O/N Briit Repo dur.
Eurobond 8.92 %
Takasbank Para Piyasasi 7.54 %
Finansman Bonosu 3.88 %
Tiirev Araglar 2.48 %
Fon Katilma Belgesi 1.57%
Pay Senetlerinin Yatirim Riskleri En Az Alinabilir Pay Adeti:
Sektorel Dagilimi 0,001 adet
Yoktur. Emeklilik  yatinm  fonunun  isletilmesi  sirasinda

kargilasilabilecek muhtemel riskler; Piyasa riski,Likidite
riski, Operasyonel, risk, Yogunlagsma riski, Yasal risk ve
Ihrage1 riskidir. Finansal ve politik risklerin yonetimine
iligkin olarak, portfdy yoneticisi fon portfoyiinii yonetirken
riskin dagitilmasi, likidite ve getiri unsurlarin1 géz oniinde
bulundurmakta, portféy yonetim stratejilerine ve yatirim
sinirlamalarina  uygun hareket ederek fon igtlizligi,
izahname, portfoy yonetim sozlesmesi ve ilgili mevzuatta
belirtilen esaslara uyulmaktadir. Fon yonetiminde yatirim
yapilacak sermaye piyasasi araglarmin se¢iminde nakde
doniistimii kolay ve riski az olanlar tercih edilmektedir.
Fon’a ait yatinm kararlari, konularinda uzman iiyelerin
olusturdugu bir komite tarafindan verilmekte ve alinan
kararlar tutanak haline getirilmektedir. Operasyonel
risklerin yonetimine iliskin olarak, Fon’un tiim muhasebe
ve takas islemleri Kurucu nezdindeki ayr1 bir birim
tarafindan yerine getirilmektedir. Fon’un yonetiminde
olusabilecek hata, hile ve usulsiizliiklerin 6nlenmesi ve
tespiti, muhasebe kayitlarinin dogru ve eksiksiz olmasi
amactyla Fon i¢ kontrol sistemine iligkin tiim esas ve
usuller ile is akiglarnn Sirket tarafindan yazili hale
getirilmisgtir.
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B. PERFORMANS BIiLGISi

Karsilagtirma Sunuma Dabhil

Karsilagtirma Portfoyiin Zaman Ol¢iitiiniin Donem Sonu

Toplam Olgiitiiniin / Esik Enflasyon Icinde Standart| Standart Sapmasi Portfoyiin Toplam

YILLAR Getiri (%) Deger Getirisi (%) Orani (*) Sapmasi (%) (%) Bilgi Rasyosu Degeri (TL)
12.y11 2015 3,20 2,58 571 0,31 0,36 0,018 315.421.821
13.y11 2016 10,60 10,52 9,94 0,39 0,38 0,002 352.510.251
14.y11 2017 18,17 13,29 15,47 0,28 (***) (0,128) 403.649.563
15.y11 2018 (**) 4,60 20,57 33,64 0,53 (***) (0,061) 357.044.470
16.y1l 2019 (****) 23,76 23,41 7,36 0,40 (***) 0,011 350.323.859

*) 1. y1l (2004 y1l1) enflasyon orani ilgili doneme ait birikimli TEFE endeksine gére hesaplanmigtir. 2005, 2006, 2007,2008, 2009, 2010, 2011, 2012, 2013

UFE endeksi kullanilmistir.

**) Esik deger getirisinin gecelik Tiirk Lirasi referans faiz oraninin (O/N TRLIBOR) performans donemine denk gelen bilesik getirisinden diisiik olmasi durumunda, O/N TRLIBOR’un bilesik getirisi
kullamlmaktadir. izahnamede yer alan ve Fon igin esik deger olarak belirlenen %100 BIST-KYD Briit Repo Endeksi’nin performans dénemine denk gelen getirisi %18,45 iken, O/N TRLIBOR "un performans

(***)

(****)

dénemine denk gelen bilesik getirisi %20,57 oldugundan, Fon’un esik deger getirisi ve bilgi rasyosu i¢in O/N TRLIBORun getirisi kullanilmstir.
Fonun karsilagtirma 6l¢iitii; Fon portfoy yapisi ve yonetim stratejisi karsilagtirma 6l¢iitii kullanmaya elverisli olmamasi nedeniyle belirlenmemistir. Esik deger igin standart sapma hesaplanmamaktadir.
Esik deger getirisinin gecelik Tiirk Lirasi referans faiz oranmm (O/N TRLIBOR) performans donemine denk gelen bilesik getirisinden diisiik olmasi durumunda, O/N TRLIBOR’un bilesik getirisi

, 2014, 2015, 2016, 2017, 2018 ve 2019 yilinda birikimli

kullaniimaktadir. Izahnamede yer alan ve Fon igin esik deger olarak belirlenen %100 BIST-KYD Briit Repo Endeksi’nin performans dénemine denk gelen getirisi %22,70 iken, O/N TRLIBOR un performans
dénemine denk gelen bilesik getirisi %23,41 oldugundan, Fon’un esik deger getirisi ve bilgi rasyosu i¢in O/N TRLIBORun getirisi kullanilmstir.

GECMIS GETIRILER GELECEK DONEM PERFORMANSI ICiN BIR GOSTERGE SAYILMAZ.
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C.

1)

2)

DIPNOTLAR

Fon portfoy yonetimi hizmeti TEB Portfoy Yonetimi A.S. tarafindan yonetilmektedir. TEB
Portfoy Yonetimi A.S. (“Sirket”), 2 Kasim 1999 tarih ve 428025-375607 sicil numarasi ile Ana
So6zlesmesi’nin Ticaret Sicili Gazetesi’nde ilan edilmesi suretiyle kurulmustur. Sirket, Sermaye
Piyasas1 Kanunu’nun 31. maddesi hiikiimlerine uygun olarak 3 Ocak 2000 tarihinde Portfoy
Yoneticiligi ve 12 Mayis 2004 tarihinde Yatirim Damsmanlig yetki belgesi almistir. Portfoy
Yonetim Sirketleri Tebligi’ne uyum g¢ercevesinde, TEB Portfoy Yonetimi A.S. nin 03/01/2000
tarih ve PYS/PY/8-3 sayili portfoy yoneticiligi ve 12 Mayis 2004 tarih ve PYS/YD/6 yatirim
danmigsmanlig1 yetki belgesi iptal edilerek, Portfoy Yonetimi A.S.” ye Kanun’un 40 mc1 ve 55
inci maddeleri uyarinca diizenlenen 15 Haziran 2015 tarih ve PYS.PY.22-YD.11/524 sayili
portfoy yoneticiligi ve yatirim danismanligi yetki belgesi verilmistir. Sirket Sermaye Piyasasi
Kanunu ve ilgili mevzuat hikkiimlerine uygun olarak Sirket’in Ana Soézlesmesi’nde belirtilen
sermaye piyasasi faaliyetlerinde bulunmaktadir. Sirket’in baglica faaliyet alan1 Sermaye
Piyasas1 Kanunu ve ilgili mevzuat hiikiimleri ¢ergevesinde yerli ve yabanci yatirim fonlarimin
yonetilmesi, kurumsal ve bireysel miisterilere portfoy yonetim sdézlesmesi cergevesinde vekil
sifati ile portfdy yonetimi hizmeti ve yurt disinda kurulu fonlara yatirim danigmanligr hizmeti
verilmesidir.

Sirket’in Faaliyet Kapsam

Bireysel Emeklilik Sistemi; mevcut sosyal giivenlik sistemimizi tamamlayici nitelikte olmak
iizere, bireylere emeklilik doéneminde ilave bir gelir saglayarak refah diizeylerinin
yiikseltilmesine yardimci olmak amaciyla kurulmus, tamamen goniillilliikk esasina dayali bir
sistemdir.

Emeklilik yatirim fonu; emeklilik i¢in ddenen katki paylarmin yatirirma yoénlendirildigi bir
yatirim fonudur. Emeklilik sirketleri tarafindan kurulur. Portféy yonetim sirketlerince yonetilir.

Bu fonlar Bireysel Emeklilik Sistemi'ne O6denen katki paylarmin degerlendirilmesi icin ve
isletilmesi amaciyla 6zel olarak kurulur. Sadece Bireysel Emeklilik Sistemi'ne giren kisiler
tarafindan satin alinabilir. Emeklilik yatirim fonlarinin elde etmis oldugu kazanglara stopaj
uygulanmamaktadir. Daha uzun vadeli yatirim stratejileri ile yonetilmektedir.
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C.

3)

4)

5)

6)

7)

DIPNOTLAR (Devam)

Fon, portfoy siirlamalari itibartyla Rehber’de belirtilen fon tiirlerinden herhangi birine girmez.
Fon, degisen piyasa kosullarina gore Yonetmeligin 5. maddesinde belirtilen varlik tiirlerinin
tamamina veya bir kismina yatirim yapan ve hem sermaye kazanci hem de temettii ve faiz geliri
elde etmeyi hedefleyen fondur. Yatirim tercihini belirlemek yerine birikimlerin yatirima ne
sekilde yonlendirilmesi konusunda karar1 portfoy yoneticisine birakan ve piyasa kosullarina
gore portfoy yoneticisinin en uygun portfoy dagilimini yapacagini diisiinen katilimcilar igin
kurulmustur. Portfoy varlik yapisini piyasalarin durumu ve konjonktiire bagli olarak
gerektiginde son derece hizli ve ani sekilde degistirmeye miisait yapiya sahip olan bir fondur.
Fon, portfoyiine agirlikli olarak BIST’da islem goren tiim ortaklik paylar1 ve tiim vadelerdeki
ozel sektor ve kamu borglanma araglari dahil eder.Yatirim yapilan varliklar ¢er¢evesinde fonun
volatilite araliklarinin karsilik geldigi risk degeri 3 ila 4 araliginda kalacaktir.

Sirketimizin fon yOnetimi stratejisi ve uygulamalarina giivenen ve degisen piyasa kosullarina
gore fon dagilim degisikligi yapmay1 tercih etmeyen katilimeilar igin piyasa kosullarina gore

gerektiginde risk diizeyini de artiran bir fon yonetimi politikasi uygulanir.

1 Ocak - 31 Aralik 2019 doneminde:

Fon’un Getirisi: %23,76
Hedeflenen Karsilastirma Olgiitii Getirisi: %23,41
Gergeklesen Karsilastirma Olgiitiiniin Getirisi: %23,47
Nispi Getiri: %0,35

Nispi Getiri’nin %0,29’s1 varlik segiminden %0,06°1 ise varlik gruplarn arasinda gergeklestirilen
dagilimdan kaynaklanan getiridir.

Nispi Getiri hesabinda asagidaki formil kullamlmistir:
(Gergeklesen Getiri - Gergeklesen Karsilagtirma  Olgiitiiniin - Getirisi) + (Gergeklesen
Kargilastirma Olgiitiiniin Getirisi - Hedeflenen Karsilagtirma Olgiitiiniin Getirisi)

flgili getiri oran1 hesaplamasinda kullanilan finansal veriler SPK’nin 30 Aralik 2013 tarih ve
28867 (miikerrer) sayili Resmi Gazete’de yayimlanan Seri 1I-14.2 No’lu “Yatirim Fonlarinin
Finansal Raporlama Esaslarina iliskin Teblig”inin 9. maddesinde belirtilen portfoy degerleme
ilkeleri esas alinarak hazirlanmustir.

Fon’un 1 Ocak — 31 Aralik 2019 dénemindeki getirisine “B. Performans Bilgileri” boliimiinde
yer verilmistir.

1 Ocak — 31 Aralik 2019 donemine ait Yonetim tcretleri, vergi, saklama tcretleri ve diger
faaliyet giderlerinin giinliik briit varlik degerlere oraninin agirlikli ortalamasi asagidaki gibidir:

Toplam Giderler (%) 8.005.935
Ortalama Fon Portfoy Degeri (%) 346.766.031
Toplam Gider/Ortalama Fon Portfoy Degeri (%) 2,31

Fon’un Esik Degeri : %100 BIST-KYD O/N Briit Repo dur.
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C.

8)

9

10)

11)

DIPNOTLAR (Devam)

Emeklilik yatirim fonlarmin portfdy isletmesinden dogan kazanclari kurumlar vergisi ve
stopajdan muaftir. Ayrica, 31 Aralik 2004 tarihli 5281 sayili Kanun’la Gelir Vergisi Kanunu’na
eklenen Gegici 67. madde cercevesinde, emeklilik yatirim fonlarinin taraf oldugu yatirim
islemlerinden elde edilen kazanclar iizerinden de tevkifat yapilmaz.

1 Ocak — 30 Haziran 2019 déneminde Fon’un Bilgi Rasyosu 0,011 olarak ger¢eklesmistir. Bilgi
Rasyosu, riske gore diizeltilmis getiri dl¢iimiinde kullanilir. Performans Olgiitii (Benchmark)
getirisi lizerindeki portfdy getirisinin, portfdyiin volatilitesine (oynakligina) orani olarak
hesaplanir. Portfoy yoneticisinin performans olgiitii iizerinde sagladigi getiriyi Olger. Bilgi
rasyosunun ayni zamanda portfdy yoneticisinin tutarlilik/istikrar derecesini de gosterdigi kabul
edilir. Pozitif ve yiiksek Bilgi Rasyosu iyi kabul edilir.

Yonetim Ucretleri, vergi saklama iicretleri ve diger faaliyet giderlerinin ortalama fon portfoy
degerine orani Dipnot 7’de aciklanmistir. Donemin faaliyet giderleri dagilimi ise asagidaki
gibidir:

1 Ocak -
Yonetmelik (*) Madde-19 Uyarinca Yapilan Faaliyet Giderleri 31 Arahk 2019
Yonetim Ucreti 7.566.887
Saklama Ucreti 44,785
Denetim Ucretleri 9.837
Kurul Ucretleri 50.169
Komisyon ve Diger Islem Ucretleri 321.593
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler 12.664
Toplam Giderler 8.005.935

™) 13 Mart 2013 tarih ve 28586 sayili Resmi Gazete’de yayimlanarak yiirtirliige giren “Emeklilik
Yatirim Fonlarmin Kurulus ve Faaliyetlerine Iliskin Esaslar Hakkinda Y6netmelik”

Sermaye Piyasast Kurulu’nun 52.1 sayili ilke kararma goére hazirlanan briit fon getirisi
hesaplamas1 asagidaki gibidir:

Fon Net Basit Getirisi

(Dénem Sonu Birim Fiyat-Donem Basi Birim Fiyat/Donem Basi Birim Fiyat) %23,76
Gergeklesen Fon Toplam Giderleri Oran1 (*) %2,31
Azami Toplam Gider Orani %2,28
Kurucu Tarafindan Karsilanan Giderlerin Orani (**) %0,03
Net Gider Orani

(Gergeklesen Fon Toplam Gider Oran1 — Donem i¢inde Kurucu Tarafindan

karsilanan fon giderlerinin toplaminin orani) %2,28
Briit Getiri %26,04

(*)  Kurucu tarafindan kargilananlarda dahil tiim fon giderlerinin ortalama net varlik degerine orani.

(**) Azami Fon Toplam Gider Oranmn agilmasi nedeniyle kurucu tarafindan donem sonunu takip eden
5 is ginii i¢inde fona iade edilen giderlerin ortalama fon net varlik degerine oranini ifade
etmektedir.



