ANADOLU HAYAT EMEKLILIK A.S
ALTIN
EMEKLILIK YATIRIM FONU
YILLIK RAPOR

Bu rapor ANADOLU HAYAT EMEKLILIK A.S Altin Emeklilik Yatinm Fonu'nun
01.01.2017-31.12.2017 doénemine iliskin gelismelerin, Fon Kurulu tarafindan
hazirlanan faaliyet raporunun, fonun bir 6nceki dénemle karsilastirmali olarak
hazirlanmis bagimsiz denetimden gegmis yillik fon bilango ve gelir tablolarinin,
bagimsiz denetim raporunun, bilango tarihi itibariyle fon portfoy dederi ve net

varlik degeri tablolarinin katilmcilara sunulmasi amaciyla diizenlenmistir.

BOLUM A: 01.01.2017-31.12.2017 DONEMININ DEGERLENDiIiRiLMESi

MAKROEKONOMIK GELISMELER

2017 yihinda Tarkiye'de reel GSYH artisi ve biyumeye ydnelik édncli gdstergeler
2011’den bu yana en yliksek seviyeleri isaret ederken, glgli biyimenin dis acik,
enflasyon ve butce acigi Uzerindeki yan etkileri de belirgin oldu. Turkiye ekonomisi
2017 yihnin ilk G¢ ceyredinde vyildan vyila %7,4'lik oldukca iyi bir blylime
performansi kaydederken, bu blyimede hane halkl tiketimi ve toplam yatirm
kategorilerinin katkilari 6n plandaydi. 2016 yilinin Uglncl ¢eyredinde ekonominin
daralmasinin ardindan hem isverene hem de cgalisan kesime merkezi ydnetim
blitce imkanlan kullanilarak saglanan tesvikler ile kredileri canlandirmaya yonelik
makro ihtiyati tedbirlerin tiketim ve yatirnmlar UGzerinde etkili oldugu go6zlendi.
Isveren kesim yil boyunca asgari lcrete devlet destedinden faydalanirken, ayrica
2017 yih ilk geyredinde o6denmesi gereken SGK primleri son ceyrede otelendi.
Hazine garantisi getirerek sirketlerin krediye erisimini kolaylastiran Kredi Garanti
Fonu'nun (KGF) kefalet getirebilecedi kredi bayukliglt 20 milyar TL'den 250 milyar
TL'ye yukseltildi ve bunun 200 milyar TL'lik kismi 2017’de kullandirildi. Mobilya ve
beyaz esya sektorlerinde gecici vergi indirimi uygulamasi baslatildi. Diger yandan,
ekonominin iyi performans gdstermesinde dis talep de etkiliydi. Tuarkiye'nin
ihracatinin yaklasik %48’ini gerceklestirdigi Euro Bodlgesi‘nde iktisadi aktivitenin
2011 yihindan beri gérilen en hizli sekilde seyretmesi, yurt icinde ihracati ve
dolayisiyla bliyimeyi destekleyen bir unsurdu. Yurt ici makroekonomik gériniman
ve bldylime performansinin sene basinda bu denli olumlu seyretmesi
beklenmiyordu. Ocak ayinda kredi derecelendirme kurulusu Fitch’in siyasi
belirsizlikleri gerekge gdstererek Tirkiye'nin kredi notunu vyatinm yapilabilir
kategorinin bir kademe altina disiUrmesiyle, Tarkiye'yi ¢ buyUk kurulus iginde
yatirirm yapilabilir olarak dederlendiren kalmadi. Ancak, nisan ayinda dlizenlenen
referandumun ardindan uzun sire gindemde se¢im bulunmamasi, daha istikrarl
bir yatirnm ortami olusmasina zemin hazirladi.




Dis denge acisindan bidyumenin hizlanmasinin ve enerji fiyatlarindaki yutkselisin
olumsuz etkileri gézlendi. 2017 yilinda Turkiye'nin altin ve enerji ithalati artarken,
cari aclk 12 ay birikimli olarak 2016 yilsonundaki 32,6 milyar dolardan ekim ayi
itibartyla 41,8 milyar dolara genisledi. Blylmeyi destekleyici mali politikalar
nedeniyle merkezi yénetim bitce acidinda da bozulma vardi. Bltce acigi GSYH'ye
oranla %1,1 seviyesinde bitirdigi 2016 yilinin ardindan, 12 ay birikimli olarak
kasim itibariyla %1,7'ye yilkseldi. Eylil ay1 sonunda agiklanan ve hikimetin 2018-
2020 yillan arasindaki hedeflerini kapsayan Orta Vadeli Program’da (OVP), bitce
aciginin  GSYH'ye oranla 2017 vyilini %2, 2018 vyilini ise %1,9 seviyesinde
tamamlayacadi 6ngorildi. Bu durum bltcedeki gevsemenin tek bir sene ile sinirli
kalmayacaginin isareti oldu. Bltge agidindaki artis, Hazine’nin gegmis vyillara
kiyasla daha yukli borglanmasina neden oldu. Biitge kanunu ile Hazine'ye verilen
borglanma yetkisi yil icinde asildi ve borglanma limiti Bakanlar Kurulu karariyla
artinlldi. Hazine'nin i¢ bor¢c ¢evirme orani 2017 yih igin belirlenen %98’lik hedefin
oldukca Uzerinde, %126 olarak gerceklesti.

Glclu ic talep ve kur sepeti (dolar ve euro ortalamasi) bazinda %15,2 deder
kaybeden Tirk lirasi bilesiminin enflasyon lzerindeki olumsuz etkileri ilk ceyregin
sonlarindan itibaren belirginlesti. Yillk TUFE enflasyonu 2016 vyiini %8,5
seviyesinde tamamlarken, 2017 yili icinde %12,98 ile endeks tarihinin zirvesini
gordikten sonra yilsonunda %11,9 seviyesine geriledi. Enflasyonun Merkez
Bankasi’nin kasim ayinda yayinladigi yilin son Enflasyon Raporu’ndaki yilsonu
tahmini olan %29,8'in oldukg¢a lizerinde gergeklesmesinin temelinde, enerji ve gida
fiyatlarindaki ylksek seyir ile Turk lirasindaki deder kaybinin birikimli etkileri vardi.
Altin, tatiin, alkolli icecekler, enerji ve gida disi TUFE'ye denk gelen cekirdek-C
enflasyonu yillik olarak 2017 yilini %12,3 seviyesinde sonlandirirken, burada da
2016 vyilsonuna kiyasla 4,8 puanlik artis géruldi. Bu gdsterge, 2017 vyilinda
uygulanan para politikasinin yilin baslarinda ortaya konan faiz artirrmlarina ragmen
enflasyonun ana ediliminde iyilesme meydana getirecek kadar siki olmamasinin bir
yansimaslydi. Merkez Bankasi rutin bir fonlama araci haline getirdigi Geg Likidite
Penceresi (GLP) faizini 2016 sonuna gore kademeli olarak 275 baz puan artirdi ve
aralik ayi itibariyla bankacilik sistemine tium fonlamayi bu kanaldan saglamaya
basladi. Banka’nin adirlikli ortalama fonlama maliyetindeki artis ise 444 baz puan
ile cok daha yulksekti. Merkez Bankasi yil boyunca fiyatlama davranislan ve
enflasyon beklentilerindeki bozulma nedeniyle para politikasindaki siki durusu
muhafaza edecedini belirtirken, aralik ay! toplantisinda ise GLP faizinde yapilan 50
baz puanlk artigla yili sonlandirdi.

Gelismekte olan (lkelere ydnelen portféy akimlarindaki glgli seyirden yurt igi
piyasalar da faydalandi. 2017 yilinda yurt iginde hisse senedi, tahvil ve eurobond
piyasalarina yonelen toplam portfoy akimlar 15,4 milyar dolar olurken, bu rakam
2016 yilindaki 6 milyar dolara kiyasla belirgin iyilesmeyi yansitti. Hisse senedi
piyasalarinda Tirk lirasi bazinda 2016 yilsonuna goére %47,6 artis olurken, dolar
bazindaki performans %40,1 seviyesindeydi. Tahvil piyasasinda ise daha karisik
bir goriinim hakimdi. Kisa vadeli faizlerde Merkez Bankasi'nin sikilasmasinin,
enflasyondaki yukselisin ve Hazine'nin borglanma ihtiyacindaki artisin etkisiyle yil
icinde 280 baz puana varan ytlkselis goriltirken, uzun vadeli faizlerdeki artis 32
baz puan ile sinirliydi.



ABD’de Fed 2015 yilinda faiz artirnmlariyla basladigi sikilasmaya 2017’de bilanco
kGglUltmeyi de eklerken, Avrupa Merkez Bankasi (ECB) varlik alim programinin
suresini uzatarak miktarini distrda fakat faiz oranlarini negatif bélgede korumaya
devam etti. Japonya Merkez Bankasl (Bol) ise destekleyici para politikasini yil
boyunca korudu. Gelismis Glke merkez bankalarinin para politikasinda sikilasmaya
veya mevcut gevsek politikalarinda kisintiya gittikleri bdyle bir ortamda,
gelismekte olan Ulke piyasalarina portféy akimlari son vyillarin en ylksek
seviyelerinde olustu. Bunun sebebi ise, kliresel blyimenin son yillarin en gugli
seviyesine ulasmasina ragmen, gelismis (lkelerde enflasyon baskisinin
gorilmemesi ve bdylece merkez bankalarinin hizli bir sikilasmaya gitmekten imtina
etmeleriydi. Fed 2017 yilinda 0ngordiglt Ug¢ faiz artinminin  timand
gergeklestirirken, bilango klclltmenin nasil yapilacagina dair haziran ayinda bir yol
haritasi yayinlayarak ekim ayi itibariyla bilangosunda vadesi gelen tahvillere
yeniden yatirimlan kismaya basladi. Bu yolla 2017 yilinda bilangosunu yaklasik 30
milyar dolar klgllten Fed’in bilancosunun 2018 yilinda 420 milyar dolar, daha
sonraki yillarda 600 milyar dolar kigulebilecegi hesaplandi. Fed’in bu hamleleri,
para politikasindaki normallesmeyi piyasa ile basanli bir iletisim yaparak
uygulamasi sayesinde risk istahini zedelemedi. Subat 2018'de gorev siiresi dolacak
olan Baskan Yellen yerine Fed kurul lGyesi Powellin atanmasi Fed’in faiz artirimlan
ve bilango ile ilgili politikalarinda 0ngoérilenin o6tesinde bir dedisiklige vyol
acmayacadgindan olumlu algilandi. ABD’de 2017 yilinin ocak ayinda resmi olarak
gbrevine baslayan Baskan Trump’in uygulamaya koymak istedigi saglk ve vergi
reformlari yeterli destedi alamayarak dénem dénem piyasalarda oynaklik yaratti.
Kurumlar ve gelir vergilerinde kapsamli indirimleri igeren vergi paketi aralik ayina
kadar Kongre'den istenen destedi almazken, yapilan bazi degisikliklerin ardindan
nihayet aralik ayinda kabul edildi ve 2018 yilindan itibaren yurirlige girdi. Vergi
reformunun 10 yillik slire boyunca ABD blylmesine 1 puana varan katkisinin
olmasi beklenirken, ayni zamanda biitce acidinda da 6zellikle yurarlige girdigi ilk
yillarda artisa neden olacagi tahmin edildi. Bununla birlikte, paketin sirket
karlihklari Gzerinde beklenen olumlu etkisi, risk istahini artirarak hisse senedi
piyasalar agisindan iyimser bir ortam olusmasini sagladi. Euro Bélgesi‘nde ise son
yillarin en glgli blylime oranlarinin goéridlmesi, ECB'nin para politikasinda
ayarlama yapip yapmayacadi hakkinda endiselere sebep oldu. ECB 2017 vyil ilk
ceyreginde aylik 80 milyar euro, yilin kalaninda ise 60 milyar euro olarak yaptigi
varlik alimlarini, 2018 vyilinda eylll ayina kadar 30 milyar euroya indirecegini
duyurdu. Banka’nin Euro Bdlgesi‘nde biylme iyilesse de para politikasi destegine
halen ihtiyag oldugu yoénindeki yorumlar risk istahini beslerken, faiz artinm
beklentilerini de 2019 yili ve sonrasina 6teledi.

Kuresel iktisadi aktivitedeki bliylumenin hizlandidi ve genele yayildigi 2017 yilinin
ardindan, buyimedeki toparlanmanin 2018 yilinda bir miktar ivme kaybetmekle
birlikte slUrmesi beklenmektedir. Gelismis Ulke merkez bankalarinin para
politikalarindaki normallesmenin 6ngoérilebilir bir patikada ilerledigi bir senaryo
altinda, yatinnm istahinin gelismekte olan llkeler lehine seyretmeye devam etmesi
beklenebilir. Fed’in aralik ayinda 2018 yili icin 6ngordigl Ug¢ faiz artirnmini
hizlandiracagina veya ECB ile BoJ'un faiz artinminda beklenenden erken
davranacadgina dair haber akisi ise kiresel tahvil faizlerinde yukari yonli baski
yaratabilir. Risk istahinin olumlu seyrettigi bir ortamda yurt icine yénelen portfoy
akimlarinin gigli kalmasi mumkidnken, klresel faizlerde yukari hareketin TL



varliklarin makroekonomik verilere hassasiyetini artirabilecedi

bulundurulmalidir.
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BOLUM B: FON KURULU FAALIYET RAPORU iLE ILGILI BILGILER

01.01.2017-31.12.2017 doneminde olagan olarak iki haftada bir toplanan fon
kurulu bu toplantilarda fonun performansi basta olmak Uzere piyasalar ve diger
fonlarla ilgili bircok konuyu goérismustir. Fon kurulu faaliyet raporu, yillik raporun
ekidir.

BOLUM C: BAGIMSIZ DENETIMDEN GEGCMIiS MALI TABLOLAR

Bagimsiz denetimden gecmis 31.12.2017 tarihli bilanco ve gelir tablosu ile
dipnotlar raporun ekidir.

BOLUM D: FON PORTFOY DEGERI - NET VARLIK DEGERI TABLOLARI
(31.12.2017)

FON PORTFOY DEGERi TABLOSU
YABANCI MENKUL KIYMETLER

VADE TARIHI  NOMINAL DEGERI  RAYIiC DEGERI ORAN
US78463V1070 2.000,00 930.381,38 0,15
ALTIN VE DIiGER KIYMETLi MADENLER
KIYMET ADI NOMINAL DEGERI  RAYiC DEGERi ORAN
Altin - TL 1.214,00 190.100.840,25 29,55
Altin - USD 2.889,00 452.389.890,84 70,30
TOPLAM 4.103,00 642.490.731,09 99,85

FON TOPLAM DEGERi TABLOSU
A) FON PORTFOY DEGERI
B) HAZIR DEGERLER
C) ALACAKLAR
1) Kiymet Satim Alacagi

643.421.112,47
8.531.633,99
18.148.555,45
17.248.096,04

2) Diger Alacaklar 900.459,41
D) BORGLAR 1.698.264,27
1) Yénetim Ucreti 615.865,19
2) Kiymet Alim Borcu 1.055.832,95
3) Denetim Ucretleri Karsihg 1.614,24
4) Diger Borglar 24.951,89

FON TOPLAM DEGERI

668.403.037,64



BOLUM E: FON PERFORMANSINA ILISKIN BILGILER

PERFORMANS BILGISI

Fon
Karsilastirma Getirisinin | Karsilagtirma Dailijlnggim
Toplam | Fon Briit | Olgiitiiniin | Enflasyon Zaman Olgiitiiniin Bilgi Sonu Fon
YILLAR Getiri* Getirisi Getirisi Orani** Iginde Standart Rasyosu Net Varlik
(%) (%) (%) (%) Standart Sapmasi e Degeri
Sapmasi (%) Tﬁ’_
(%) ™
2017 18,30 19,39 19,39 15,47 0,80 0,77 -0,05 668.403.038
2016 27,84 28,93 30,47 9,94 0,97 0,98 -0,20 309.623.099
2015 11,30(a) | 12,28(a) 12,02(a) 5,71 0,85 0,86 -0,17 118.806.798
-1,34(b) | -0,42(b) -0,76(b)
2014 6,04 7,95 8,77 6,36 0,91 0,92 -1,79 63.900.027
30.04.2013 -%5,46 - -%2,84 6,98 0,99 1,06 21.753.856
31.12.2013

(*):Portfdylin gegmis performansi gelecek dénem performansi igin bir gésterge olamaz.

(**):Enflasyon orani TUIK tarafindan agiklanan 12 aylik UFE oranidir.

(***):Performans sunumlarinda riske gore diizeltiimis getirinin hesaplanmasinda "Bilgi Rasyosu"

(Information Ratio) kullanilacaktir. Bilgi rasyosu, Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 17/12/2013 tarih ve 28854

saylili “Performans Sunus Teblidi” nde belirtildigi sekilde hesaplanmaktadir.

(a) 31.12.2014-08.07.2015 tarihleri arasi getiridir.
(b) 08.07.2015-31.12.2015 tarihleri arasi getiridir.

Fon Kodu 02.01.2018 fiyati | 02.01.2017 fiyati Yilhk Getirisi(%)

AEA 0,016640 0,014066 18,30

Fon Kodu 1Fon Giderleri Icin ) )
Toplam Fon Ayrilan Karsilik D6nem Brit
Giderleri (%) Orani (%) Getirisi(%)

AEA 1,27 0,18 19,39

Fon, performans kriteri olarak 01.01.2017-31.12.2017 tarihleri arasi dénemde
%95 KYD Altin Fiyat Endeksi Agirlikli Ort. + %5 KYD 1 Aylik Kar Payi Endeksi
(TL)'yi hedef almaktadir.

Performans kriterinin 31.12.2016-31.12.2017 ddénemi getirisi: %19,39

! Fon giderlDrinin, azami fon toplam gider kesintisi oranin1 asan kismi i¢in, fona ayrilan alacak karsilig

oranini ifade etmektedir.




Ayrintilar icin performans sunum raporuna bakilmalidir.

GRAFIK
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(**):Enflasyon oran1 TUIK tarafindan agiklanan 12 aylik UFE oranidur.

GECMIS GETIRILER GELECEK DONEM PERFORMANSI ICIN BIR GOSTERGE SAYILMAZ.

BOLUM F: FON HARCAMALARI ILE ILGILI BILGILER

Bu boélimde portfoye alinan varliklarin alim satimlarinda araci kuruluslara édenen

komisyonlarin oranlarina yer verilir.

i BIST Paylan: Islem tutar (zerinden alim-satim

0.0004+BSMV

islemlerinde

ii. Kira Sertifikalari: Islem tutan (zerinden alim-satim islemlerinde

0.00001575+BSMV

iii. Altin: Islem  tutan Uzerinden alim-satim

0.0006+BSMV

islemlerinde

Fon Malvarligindan Yapilabilecek Harcamalarin Senelik Olarak Fon Net

Varlik Degerine Orani

Asadgida fondan vyapilan harcamalarin yillik tutarlarinin ortalama fon toplam

dederine orani yer almaktadir.



Gider Tiiri Ortalama Fon Toplam
Degerine Orani(%)

Fon Isletim Gideri 1,080
Aracilik Komisyonlari 0,030
Diger Fon Giderleri 0,159
Toplam Giderler 1,270

Ortalama Fon Toplam Degeri 494.075.972,28

BOLUM G: ODUNGC MENKUL KIYMET ISLEMLERI VE TUREV ARAC
ISLEMLERINE ILISKIN BILGILER

01.01.2017-31.12.2017 ddneminde, ANADOLU HAYAT EMEKLILIK A.S. Altin
Emeklilik Yatinm Fonu’nda herhangi bir éding menkul kiymet islemi ve tirev aracg
islemi gerceklestirilmemistir.

EKLER:

1. Fon Kurulu Faaliyet Raporu,

2. 31.12.2017 Tarihi Itibariyle Fon Portféy Degeri Ve Net Varlik De§eri
Tablolari.

3. Bagdimsiz denetimden gegmis bir yillik fon bilango ve gelir tablolari.




