ANADOLU HAYAT EMEKLILIK A.S
IS BANKASI ISTIRAK ENDEKSI
EMEKLILIK YATIRIM FONU
01.01.2017-31.12.2017 DONEMI FAALIYET RAPORU

Kurulug Tarihi : 20.02.2006

Ihrag Tarihi : 01.05.2006

Fon Tutar1 : 1.000.000.000-TL
Pay Adedi : 100.000.000.000-pay
Fon Toplam Degeri :112.666.846-TL
Menkul Kiymetler Deger Artist :17.722.286-TL

Cari Donem Gelir Gider Farki :22.011.544-TL

Ihra¢ Degeri : 0,010058-TL
02.01.2018 Pay Degeri : 0,040835-TL

Ihrag Tarihine Gore Verim : %306,00
31.12.2016-31.12.2017 Verimi : %36,59

Fon Tiirl : Endeks Emeklilik Yatirim Fonu

2016 yil1 verimi %22.93 olan Anadolu Hayat Emeklilik A.S. Is Bankas: Istirak Endeksi Emeklilik
Yatirim Fonu’nun 2017 yili verimi %36,59 olarak gerceklesmis; belirtilen donemde karsilastirma
Olciitiiniin  getirisi %34,35 olmustur. 31.12.2017 itibariyle tiim katilma belgelerinin % 2,76’s1
dolagimda kalmugtir.

Fon portfoyiiniin %95.15’i BIST Is Bankasi Istirak Endeksi Paylar1 ve %4.85’i ters repo islemlerinden
olusmustur.

2016 yilinda 4.815.011-TL olan Menkul Kiymetler Deger Artis1 2017 yilinda 17.722.286-TL olarak;
2016 yilinda 5.673.634-TL olan Cari Dénem Gelir-Gider farki, 2017 yilinda 22.011.544-TL olarak
tahakkuk etmistir.

Fon, performans kriteri olarak; % 95 Is Bankas: Istirakleri Endeksi+% 5 BIST-KYD O/N Repo
Endeksleri Briit’e gore hesaplanan endeksi hedef almaktadir.

Anadolu Hayat Emeklilik A.S. Is Bankas: Istirak Endeksi Emeklilik Yatirim Fonu’ nun Sermaye
Piyasasi 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 Tablolarmi ilgili Y&netmeligin
32. maddesi geregince onaylariniza sunariz.
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01.01.2017-31.12.2017 DONEMININ DEGERLENDIRMESI

MAKROEKONOMIK GELISMELER

ABD’nin para politikasinda normallesme siirecine girecek olmasi ve kiiresel ekonomide goriilen
yavaglama 2017 yilinin en 6nemli konu basliklarini olusturmustur. Cin kaynakli talebin diismesi,
Cin ile ticari iligkileri kuvvetli olan ve emtia ihra¢ eden gelismekte olan iilke ekonomileri tizerinde
baski yaratirken, gelismis ekonomilerde toparlanma egilimi yavas olmakla birlikte devam etmistir.
Diistik seyreden petrol ve emtia fiyatlar1 diinya genelinde dengeleri degistirmis, emtia ithal etmesi
sebebiyle petrol fiyatlarindaki diislisten olumlu etkilenmesi beklenen Tiirkiye de zayif seyreden
kiiresel risk istah1 sebebiyle istenilen potansiyeli yakalayamamistir. Diinya merkez bankalarinin
para politikalar1 enflasyon goriinlimiindeki farklilasma nedeniyle 2017 yilinda ayrisirken, ABD
Merkez Bankas1 (Fed) para politikasinda sikilagsmaya, Avrupa, Cin ve Japonya Merkez Bankalar1
ise gevsemeye gitmislerdir. 2016 yilin1 yiizde 3,4 biiylime ile tamamlayan diinya ekonomisinin,
IMF tahminlerine gore 2017 yilin1 yiizde 3,1 bilyiime ile tamamlamasi beklenmektedir.

Euro Bolgesi’nde diisiik seyreden enerji fiyatlart kaynakli olarak enflasyonun Avrupa Merkez
Bankasi (ECB)’nin hedefledigi %2 seviyesinden uzak seyretmesi sonucu, ECB niceliksel
genisleme programi kapsaminda aylik 60 milyar Euro’luk varlik alimlarini devam ettirmis, ayrica
Aralik aymda -%0,2 seviyesindeki mevduat depo faiz oraninda 10 baz puan indirime gitmistir.
Fed ise yil iginde basarili bir iletisim politikast uygulayarak dnceden sinyallerini vermis oldugu
tizere para politikasinda normallesme siirecine Aralik ay: itibartyla baslamis ve Haziran 2006’dan
beri ilk kez faiz artirimina giderek hedef faiz araligini %0-%0,25 seviyesinden %0,25-%0,50
seviyesine yiikseltmistir. Cin Merkez Bankasi ise, potansiyelin altinda olusan biiylime sebebiyle
yil i¢inde faiz ve zorunlu karsilik oranlarinda indirime giderken, Yuan’i devaliie ederek ABD
Dolarr’ndaki gili¢lenmeden iilke ihracatim korumaya calismuistir. Kiiresel piyasalarda ABD
Dolari’ndaki degerlenme sonucu para birimi dolara ¢ipali olan Kazakistan, Azerbaycan, Arjantin
gibi emtia ihra¢ eden iilkeler teker teker kur g¢ipalarini gevsetmeye baslamistir. Sonug olarak,
Fed’in faiz artinm siireci korkuldugu gibi gelismis iilkelerde tahvil faizlerinin yiikselmesine yol
acmamis, ancak emtia fiyatlarinin diismesiyle birleserek gelisen iilkelerin para birimleri {izerinde
baski kurmus ve kiiresel piyasalarda oynakliga sebep olmustur.

Tiirkiye enerji fiyatlarindaki asagi yonlii baskidan cari agik anlaminda olumlu etkilenirken,
kirilgan gelismekte olan iilkelere olan risk istahindaki zayiflama sebebiyle sermaye g¢ikislar
yasamustir. Tiirkiye GSYH’s1 2017 yili ilk {i¢ ¢eyregi itibartyla ortalama ylizde 3,4 oraninda
biiyilirken, yilin tamaminda beklenen biiyiime yilizde 3,5 - 4 araligindadir. Haziran ayindaki genel
secimlerde bir hiikiimet kurulamamasiyla olusan belirsizlik ortamina ragmen, tigiincii ¢eyrekte
GSYH biiytimesi siirpriz sekilde giicli seyrederek %4 olmustur. Kasim secimleri ile tek parti
iktidarinin kurulmasi ise siyasi istikrara zemin hazirlayarak, reel kesim ve tiiketici gliven endeksi
gibi Oncii gostergelerde toparlanmaya yol agmistir. GSYH biiylimesinde hizmet ve tarim
sektorlerinin katkilarinin artmis oldugu gozlemlenirken, 2016 yilinda net ihracat kanaliyla
desteklenen biiyiime 2017 yilinda i¢ talebe kaymustir. Jeopolitik gerginlikler ve petrol
fiyatlarindaki gerileme gibi sebeplerle ekonomik anlamda calkantili bir donemden gegen Orta
Dogu ve Rusya’ya yapilan ihracat {izerinde baski devam etmistir. Yilin ikinci yarisindan itibaren
artan Suriye kaynakli jeopolitik sorunlar ve Tiirkiye’nin hava sahasi ihlali gerekcesiyle Rus savas
ucagini diisiirmesi bu alandaki riskleri besleyen gelismeler olustur. Rusya ile Yakin ve Ortadogu
bolgelerine yapilan ihracat ABD Dolar1 bazinda 2017 yilinda 2016 yilsonuna gore sirastyla %25,6
ve %30,4 diiserken, Avrupa Bolgesi’ne yapilan ihracat ayni donemde Euro bazinda %?20,8
artmistir. 2016 yilsonunda 46,5 milyar ABD Dolar1 olan 12 aylik birikimli cari agiin enerji



faturasindaki diisiisiin  destegiyle yili 33 milyar ABD Dolari’’nin altinda tamamlamasi
beklenmektedir. Cari acigin GSYH’ya orani ise Kasim ayi itibariyla Eyliil 2010’dan beri ilk kez
%5 seviyesinin altinda olusmustur. TUFE enflasyonu 2016 yilsonundaki %8,2’den 2017
yilsonunda %38,8’e yiikselirken, bu yiikseliste katilik gosteren gida enflasyonu ve TL’deki deger
kaybimin birikimli etkileri rol oynamistir. 2016 yili itibariyla uygulanacak %30 oranindaki asgari
iicret zammi, alkol ve tiitlinde yapilan otomatik vergi ayarlamalari, elektrik, koprii ve otoyol
zamlar1 2016 yili enflasyonu {izerinde yukar1 yonlii risk olusturmaktayken, hiikiimet yetkilileri bu
fiyat artiglarinin enflasyona toplam 2 puana kadar yiik getirebilecegini tahmin etmektedirler.
Merkez Bankas1 yilin ikinci yarisinda Fed’in yapacagi ilk faiz artirimini takiben para politikasinda
sadelestirme adimlarina baslayacagimin sinyalini vermis, fakat sadelestirmeyi 2016 yilina
ertelemistir. DOviz piyasasindaki ve kiiresel finansal piyasalardaki oynakliklarin azalmasi
durumunda faiz koridorunun bir haftalik repo faizi etrafinda daraltilacagi belirtilmistir. Ancak,
daha onceden sozlii iletisiminde koridorun alt bandinin yukari c¢ekilecegi yoniinde sinyal veren
Merkez Bankasi, Aralik ay1 toplantisinda koridorun iist bandinin da indirilebilecegi yoniindeki
beklentileri beslemistir. Bu durumun Tiirk Lirasi’nda ek zayiflik yaratmasi muhtemel
goziikmektedir.

Mali performans 2017 yilinda beklentilerden daha iyi sonug verirken, biit¢e a¢iginin GSYH’ya
orant %1,2 seviyesinde gerceklesmistir. Hiikiimetin 2016 yilinda revize ettigi Orta Vadeli
Program (OVP)’a gore biitcede 2016 yilinda bir miktar gevseme hedeflenirken, biitce
ac18l/GSYH’da yilsonu hedefi %1,3 seviyesindedir. Mali gostergeler kredi derecelendirme
kuruluslarmin Tiirkiye’ye yonelik degerlendirmelerine olumlu yansiyarak dis kirilganliklarin
arttig1 bir donemde dengeleyici rol oynamaktayken, 2016 yilinda asgari ticret zamminin %40’ 1nin
devlet destegi ile karsilanacak olmasi, ayrica se¢im vaatleri kapsaminda hiikiimet tarafindan
aciklanan ve toplumun biiyiik bir kesimini kapsayan tesvik programi biitce iizerine ek maliyet
getirecektir. 2017 yilinda Fitch ve Moody’s Tiirkiye’nin yabanci para cinsi kredi notunu BBB-
(duragan) ve Baa3 (negatif) olarak yatirim yapilabilir seviyede belirlemeye devam ederken, S&P
yatirim yapilabilir kategorinin altindaki BB+ (negatif) notta herhangi bir degisiklik yapmamastir.
Tiirk Liras1 kur sepeti bazinda sene icinde en yiiksek 3,27 seviyesini gordiikten sonra sene
sonunda 3,04 seviyesine gerilese de, yili yiizde 18 deger kaybi ile tamamlarken, 2017 yilinda
sepet bazinda en ¢ok deger kaybeden para birimleri arasinda olmustur. Yilin genelinde kiiresel
risk istahindaki bozulmayla birlikte, yurticinde Merkez Bankasi politikalarina iligkin ¢ekinceler,
siyasi belirsizlik ve jeopolitik tansiyonun artmasi ile Tirkiye benzer iilkelerden olumsuz
ayrismistir. 2016 yilinda Tiirk Lirasi cinsi varliklarin seyri igin siyasi ve jeopolitik giindemin yani
sira, biitcedeki bozulmanin beklentiler diizeyinde kalip kalmayacagi, Merkez Bankasi’nin ve
yurtdisinda Fed’in para politikalar1 belirleyici olmaya devam edecektir.



