ANADOLU HAYAT EMEKLILIK A.S.
BUYUME AMACLI YUKSELEN ULKELER ESNEK
EMEKLILIK YATIRIM FONU
01.01.2017-31.12.2017 DONEMI FAALIYET RAPORU

Kurulus Tarihi . 29.07.2010

Thrag Tarihi :30.11.2010

Fon Tutart : 10.000.000.000-TL
Pay Adedi : 1.000.000.000.000-pay
Fon Toplam Degeri :189.451.372-TL
Menkul Kiymetler Deger Artist : 27.380.646-TL

Cari Donem Gelir Gider Farki : 36.542.788-TL

Ihrag Degeri :0,010279-TL
02.01.2018 Pay Degeri - 0,024685-TL

Ihrag Tarihine Gore Verim 1 % 140,15
31.12.2016-31.12.2017 Verimi : % 30,82

Fon Tiird : Bliyiime Amagli Esnek Emeklilik Yatirim Fonu

2016 yil1 verimi %54,78 olan Anadolu Hayat Emeklilik A.S. Biiyiime Amaglh Yiikselen Ulkeler Esnek
Emeklilik Yatinm Fonu’nun 2017 yili verimi %30,82 olarak gergeklesmis, karsilastirma olgiitiiniin
getirisi ise %30,79 olmustur. 31.12.2017 itibariyle tiim katilma belgelerinin % 0,77°si dolagimda
kalmustir,

Fon portfoyiiniin % 92,00’si yabanci sirket paylari, % 0,05’i kamu i¢ borglanma araglari, % 0,49’u ters
repo, % 3,33’4 kamu dis borglanma araglari, %3,78’i yatirim fonu ve %0,35’i vadeli islem
teminatindan olusmustur.

2016 yilinda 26.062.585-TL olan Menkul Kiymetler Deger Artis1 2017 yilinda 27.380.646-TL olarak;
2016 yilinda 29.063.704-TL olan Cari Donem Gelir-Gider farki, 2017 yilinda 36.542.788-TL olarak
tahakkuk etmistir.

Fon, performans kriteri olarak %22,5 Hang Seng Endeksi + %22,5 MICEX Endeksi + %22,5 Bovespa
Endeksi + %22,5 Sensex Endeksi + %5 BIST-KYD DIBS 91 Giin + % 5 BIST-KYD Repo (Briit)
Endeksi’ni hedef almaktadir.

Anadolu Hayat Emeklilik A.S. Biiyiime Amach Yiikselen Ulkeler Esnek Emeklilik Yatirim Fonu’nun
Sermaye Piyasas1 Kurulu’nun 13.03.2013 tarih, 28586 no.lu Resmi Gazete’de yayinlanan Emeklilik
Yatirim Fonlarinin Kurulus ve Faaliyetlerine Iliskin Esaslar Hakkinda Yonetmelik ile ek ve
degisikliklerine uygun olarak diizenlenen 31.12.2017 tarihli Bilangosu ile Kar ve Zarar Tablolarini
ilgili Yonetmeligin 32. maddesi geregince onaylariniza sunariz.

Saygilarimizla,
ANADOLU HAYAT EMEKLILIK A S.
BUYUME AMACLI YUKSELEN ULKELER ESNEK
EMEKLILIK YATIRIM FONU
Fon Kurulu
Tarih: 26.03.2018
M. Ugur Erkan Tuna Ugun Mine Kumcuoglu
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01.01.2017-31.12.2017 DONEMINIiN DEGERLENDIRMESI

MAKROEKONOMIK GELISMELER

2017 yilinda Tirkiye'de reel GSYH artisi ve blylmeye yonelik éncl gostergeler 2011'den
bu yana en ylksek seviyeleri isaret ederken, gigli bdylimenin dis acik, enflasyon ve
bitce acigi tzerindeki yan etkileri de belirgin oldu. Tirkiye ekonomisi 2017 yilinin ilk Gg
ceyredginde yildan yila %7,4'lik oldukca iyi bir biyime performansi kaydederken, bu
bliyimede hane halki tiketimi ve toplam yatinm kategorilerinin katkilari én plandaydi.
2016 yilinin Gglinct ceyredinde ekonominin daralmasinin ardindan hem isverene hem de
calisan kesime merkezi ydnetim bitce imkéanlan kullanilarak saglanan tesvikler ile
kredileri canlandirmaya yonelik makro ihtiyati tedbirlerin tiiketim ve yatinmlar lzerinde
etkili oldugu gdzlendi. Isveren kesim yil boyunca asgari lcrete devlet destedinden
faydalanirken, ayrica 2017 yili ilk geyredinde 6denmesi gereken SGK primleri son ceyrege
otelendi. Hazine garantisi getirerek sirketlerin krediye erisimini kolaylastiran Kredi
Garanti Fonu'nun (KGF) kefalet getirebilecegi kredi buayUkliga 20 milyar TL'den 250
milyar TL'ye yukseltildi ve bunun 200 milyar TLlik kismi 2017’de kullandirildi. Mobilya ve
beyaz esya sektorlerinde gegici vergi indirimi uygulamasi baslatildi. Diger yandan,
ekonominin iyi performans gdstermesinde dis talep de etkiliydi. Turkiye'nin ihracatinin
yaklasik %48’'ini gerceklestirdigi Euro Bolgesi'nde iktisadi aktivitenin 2011 yilindan beri
gorulen en hizh sekilde seyretmesi, yurt iginde ihracati ve dolayisiyla biyumeyi
destekleyen bir unsurdu. Yurt ici makroekonomik gériinimin ve blylme performansinin
sene basinda bu denli olumlu seyretmesi beklenmiyordu. Ocak ayinda kredi
derecelendirme kurulusu Fitch’in siyasi belirsizlikleri gerekge gostererek Tirkiye'nin kredi
notunu yatinnm yapilabilir kategorinin bir kademe altina distrmesiyle, Tlrkiye'yi ¢ blylk
kurulus icinde yatirnm yapilabilir olarak dederlendiren kalmadi. Ancak, nisan ayinda
dizenlenen referandumun ardindan uzun sire gindemde secim bulunmamasi, daha
istikrarh bir yatinm ortami olusmasina zemin hazirladi.

Dis denge acisindan bayUimenin hizlanmasinin ve enerji fiyatlarindaki yukselisin olumsuz
etkileri gézlendi. 2017 yilinda Turkiye’'nin altin ve enerji ithalati artarken, cari agik 12 ay
birikimli olarak 2016 yilsonundaki 32,6 milyar dolardan ekim ayi itibariyla 41,8 milyar
dolara genisledi. Biyumeyi destekleyici mali politikalar nedeniyle merkezi yénetim bitce
aciginda da bozulma vardi. Bitge acigi GSYH’ye oranla %1,1 seviyesinde bitirdigi 2016
yilinin ardindan, 12 ay birikimli olarak kasim itibariyla %1,7'ye ylkseldi. Eylll ayi
sonunda aciklanan ve hikimetin 2018-2020 yillari arasindaki hedeflerini kapsayan Orta
Vadeli Program’da (OVP), bltce aciginin GSYH'ye oranla 2017 yilini %2, 2018 yilini ise
%1,9 seviyesinde tamamlayacadl 6ngorildi. Bu durum bitgedeki gevsemenin tek bir
sene ile sinirli kalmayacagdinin isareti oldu. Blitce acgigindaki artis, Hazine’nin gegmis
yillara kiyasla daha ylkli borglanmasina neden oldu. Blitge kanunu ile Hazine'ye verilen
borglanma yetkisi yil icinde asildi ve borglanma limiti Bakanlar Kurulu karariyla artirildi.
Hazine'nin i¢ borg cevirme orani 2017 vyili igin belirlenen %98’lik hedefin oldukca
Uzerinde, %126 olarak gerceklesti.

Giglu ic talep ve kur sepeti (dolar ve euro ortalamasi) bazinda %15,2 deder kaybeden
Turk lirasi bilesiminin enflasyon (zerindeki olumsuz etkileri ilk ceyredin sonlarindan
itibaren belirginlesti. Yilllk TUFE enflasyonu 2016 yilini %8,5 seviyesinde tamamlarken,
2017 yih iginde %12,98 ile endeks tarihinin zirvesini gérdiikten sonra yilsonunda %11,9
seviyesine geriledi. Enflasyonun Merkez Bankasi’nin kasim ayinda yayinladigi yilin son



Enflasyon Raporu’ndaki yilsonu tahmini olan %9,8'in oldukga lUzerinde gergeklesmesinin
temelinde, enerji ve gida fiyatlarindaki ylksek seyir ile Turk lirasindaki deder kaybinin
birikimli etkileri vardi. Altin, titin, alkolli icecekler, enerji ve gida disi TUFE'ye denk
gelen cekirdek-C enflasyonu yilik olarak 2017 yilini %12,3 seviyesinde sonlandirirken,
burada da 2016 yilsonuna kiyasla 4,8 puanlk artis gorildi. Bu gésterge, 2017 yilinda
uygulanan para politikasinin yilin baslarinda ortaya konan faiz artirnmlarina ragmen
enflasyonun ana egiliminde iyilesme meydana getirecek kadar siki olmamasinin bir
yansimaslydi. Merkez Bankasi rutin bir fonlama araci haline getirdigi Gec¢ Likidite
Penceresi (GLP) faizini 2016 sonuna gore kademeli olarak 275 baz puan artirdi ve aralik
ay! itibartyla bankacilik sistemine tim fonlamayl bu kanaldan saglamaya basladi.
Banka’nin adirlikh ortalama fonlama maliyetindeki artis ise 444 baz puan ile ¢ok daha
yuksekti. Merkez Bankasi yil boyunca fiyatlama davranislarn ve enflasyon beklentilerindeki
bozulma nedeniyle para politikasindaki siki durusu muhafaza edecedini belirtirken, aralik
ay! toplantisinda ise GLP faizinde yapilan 50 baz puanlik artigla yili sonlandirdi.

Gelismekte olan ulkelere ydénelen portfdoy akimlarindaki glgli seyirden yurt ici piyasalar
da faydalandi. 2017 yilinda yurt icinde hisse senedi, tahvil ve eurobond piyasalarina
yOnelen toplam portfoy akimlari 15,4 milyar dolar olurken, bu rakam 2016 yilindaki 6
milyar dolara kiyasla belirgin iyilesmeyi yansitti. Hisse senedi piyasalarinda Turk lirasi
bazinda 2016 yilsonuna goére %47,6 artis olurken, dolar bazindaki performans %40,1
seviyesindeydi. Tahvil piyasasinda ise daha karisik bir gérinim hakimdi. Kisa vadeli
faizlerde Merkez Bankasi’nin sikilasmasinin, enflasyondaki ylkselisin ve Hazine'nin
borglanma ihtiyacindaki artisin etkisiyle yil icinde 280 baz puana varan yukselis
gorulirken, uzun vadeli faizlerdeki artis 32 baz puan ile sinirliydi.

ABD'de Fed 2015 vyilinda faiz artinmlaniyla basladigi sikilasmaya 2017'de bilango
kigultmeyi de eklerken, Avrupa Merkez Bankasi (ECB) varlik allm programinin siresini
uzatarak miktarini didsurdi fakat faiz oranlarini negatif bélgede korumaya devam etti.
Japonya Merkez Bankasi (Bol) ise destekleyici para politikasini yil boyunca korudu.
Gelismis llke merkez bankalarinin para politikasinda sikilasmaya veya mevcut gevsek
politikalarinda kisintiya gittikleri bdyle bir ortamda, gelismekte olan Ulke piyasalarina
portfédy akimlan son yillarin en ylksek seviyelerinde olustu. Bunun sebebi ise, kiiresel
bliylmenin son vyillarin en glgli seviyesine ulasmasina ragmen, gelismis Ulkelerde
enflasyon baskisinin gérilmemesi ve bdylece merkez bankalarinin hizli bir sikilasmaya
gitmekten imtina etmeleriydi. Fed 2017 yilinda 6ngordigu g faiz artirminin timand
gerceklestirirken, bilanco kuglltmenin nasil yapilacagina dair haziran ayinda bir yol
haritasi yayinlayarak ekim ay itibariyla bilangcosunda vadesi gelen tahvillere yeniden
yatirnmlan kismaya basladi. Bu yolla 2017 yilinda bilangcosunu yaklasik 30 milyar dolar
kigulten Fed’in bilangosunun 2018 yilinda 420 milyar dolar, daha sonraki yillarda 600
milyar dolar kucllebilecegi hesaplandi. Fed’in bu hamleleri, para politikasindaki
normallesmeyi piyasa ile basarili bir iletisim yaparak uygulamasi sayesinde risk istahini
zedelemedi. Subat 2018’de gbérev sliresi dolacak olan Baskan Yellen yerine Fed kurul
Uyesi Powell'in atanmasi Fed’in faiz artirmlan ve bilango ile ilgili politikalarinda
ongorulenin 6tesinde bir dedisiklige yol agmayacagindan olumlu algilandi. ABD’de 2017
yilinin ocak ayinda resmi olarak gérevine baslayan Baskan Trump’in uygulamaya koymak
istedigi saghk ve vergi reformlari yeterli destegi alamayarak dénem dénem piyasalarda
oynaklik yaratti. Kurumlar ve gelir vergilerinde kapsamli indirimleri iceren vergi paketi
aralik ayina kadar Kongre'den istenen destedi almazken, yapilan bazi dedisikliklerin
ardindan nihayet aralik ayinda kabul edildi ve 2018 yilindan itibaren yurirlige girdi. Vergi
reformunun 10 yillik siire boyunca ABD bilylmesine 1 puana varan katkisinin olmasi
beklenirken, ayni zamanda butce aciginda da 6zellikle yururlige girdigi ilk yillarda artisa
neden olacagdl tahmin edildi. Bununla birlikte, paketin sirket karliliklari tGzerinde beklenen
olumlu etkisi, risk istahini artirarak hisse senedi piyasalari agisindan iyimser bir ortam
olusmasini sadladi. Euro Bolgesi'nde ise son yillarin en gigld blylime oranlarinin



gortlmesi, ECB'nin para politikasinda ayarlama yapip yapmayacadi hakkinda endiselere
sebep oldu. ECB 2017 yih ilk geyredinde aylik 80 milyar euro, yilin kalaninda ise 60
milyar euro olarak yaptigi varlik alimlarini, 2018 yilinda eyldl ayina kadar 30 milyar
euroya indirecegini duyurdu. Banka’nin Euro Bolgesi'nde blylime iyilesse de para
politikasi destegine halen ihtiyac oldugu yonlindeki yorumlari risk istahini beslerken, faiz
artinm beklentilerini de 2019 yili ve sonrasina 6teledi.

Kiresel iktisadi aktivitedeki blylimenin hizlandigi ve genele yayildigi 2017 yilinin
ardindan, blyumedeki toparlanmanin 2018 yilinda bir miktar ivme kaybetmekle birlikte
sirmesi beklenmektedir. Gelismis (lke merkez bankalarinin para politikalarindaki
normallesmenin 6ngorilebilir bir patikada ilerledigi bir senaryo altinda, yatirm istahinin
gelismekte olan ulkeler lehine seyretmeye devam etmesi beklenebilir. Fed’in aralik ayinda
2018 yili igin 6ngdrdigia Ug faiz artinmini hizlandiracagina veya ECB ile Bol'un faiz
artinrminda beklenenden erken davranacagina dair haber akisi ise kiresel tahvil
faizlerinde yukari yonli baski yaratabilir. Risk istahinin olumlu seyrettigi bir ortamda yurt
icine ybnelen portfoy akimlarinin gigli kalmasi mimkinken, klresel faizlerde yukari
hareketin TL varliklarin makroekonomik verilere hassasiyetini artirabilecedi géz oniinde
bulundurulmahdir.



