01.01.2018 - 30.06.2018 DONEMINE iLISKIN
ALLIANZ HAYAT VE EMEKLILIK A.S.
KARMA EMEKLILIK YATIRIM FONU

1) Genel Bilgi

Allianz Hayat ve Emeklilik A.$.” nin kurucu, Rapor donemi itibariyla HSBC Portféy Yénetimi
A.S." nin portfdy yéneticisi oldugu fon, 27 Ekim 2003 tarihinde halka arz edilmistir. Fonun
100.000.000 (yizmilyon TL)Y'lik fon baglangig tutarini temsilen 10.000.000.000 (onmilyar) adet
1" inci tertip fon paylari 17,10.2003 tarih itibariyle EYF. 38-1/1237 nolu belge ile 2499 sayili

Sermaye Piyasasi Kanunu hikimlerine gére Kurul kaydina alinmistir.

Hazine Mlstesarlidi Sigortacthk Genel MudirlGgid’niin 20.06.2017 tarihli “Bireysel Emeklilik
Sistemi, Otomatik Katiim Uygulama Esaslari Hakkinda Sektér Duyurusunda (2016/30)
Degisiklik Yapilmasi Hakkinda Sektér Duyurusu (2017/2)” ekinde yer alan “Bireysel Emeklilik
Sistemi, Otomatik Katihm Uygulama Esaslarinda Yapilan Dedisiklikler” bashkii III. Ba&limdi
uyarinca portféy yénetici degisikligi yapiimasi amaciyla Sermaye Piyasasi Kurulu'na basvuru
yvapilmistir. Bu dogrultuda 28.02.2018 tarihinden itibaren gecerli olmak (izere ;

e Fonun portfdy yoneticisi, HSBC Portféy Yénetimi A.S. yerine Yapi Kredi Portfdy Y&netimi

A.S. olarak belirtenmistir.

» “Fon Kurulu” asadidaki gibi giincelienmistir.
Ersin Pak ( Fon Kurulu Baslani)
Taylan Tirkélmez ( Fon Kurulu Oyesi)
Burcu Uzunodlu( Fon Kurulu Uyesi)
Emir Kadir Alpay ( Fon Kurulu Uyesi)

Sermaye Piyasasi Kurulu’ nun Emeklilik Yatinm Fonlan Rehberi (Rehber) kapsaminda fona risk
dlgim metodu belirlenmesi, risk yénetim sistemine iligkin yazih prosedirlerin kabuli ve
yurarlige konulmasi, risk yonetim biriminin gérev ve sorumluluklarinin tammlanmasina iliskin

olarak kararlar alinmigtir.

Fonun portfdy yoneticisi olan Yapi Kredi Portfoy Yénetimi A.S. Risk Yonetimi Birimi tarafindan
Risk Yonetimi Prosediirtine uygun olarak yapilan ginliik risk 6lglimlerine gére 2018 yiinin ilk 6
ayinda herhangi bir limit agimina rastlanmamistir. Olgiimlerin sonuglari Allianz Hayat Emeklilik

Yatinm Fonlari Fon Kurulu lUyeleri ile paylasiimaktadir.
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Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 20.06.2018 tarih ve 26/740 sayli toplantisinda “"Emeklilik Yatirim
Fonlarina Iliskin Rehber’e” eklenen ifadelere istinaden, karsitastirma Glgltl  getirisinin
hesaplamasinda "pay fiyat endeksi” kullanan Fonun 01.01.2018-30.06.2018 dénemine iliskin
olarak yapilacak performans sunumundan baglamak ve takip eden sunum dénemlerinde de
uygulanmak lizere, performans sunum raporlart “pay getiri endeksleri” esas alinarak
hazirlanmaya baglanacaktir. Bu dogrultuda fonun karsilastirma élciitiinde yer alan pay fiyat
endeksleri pay getiri endeksi olarak degistiriimis olup, fon izahnamesinde gerekli giincellemeler

yapilmig ve glincel izahname 29 Haziran 2018 tarihinde KAP’ta yayimlanmistir.

Fon Kurulu, olagantsti durumlar diginda her ay toplanir. iigili dénemde gergeklestirilmis olan
fon kurulu toplantilarinda fonun performans bagta olmak (zere, piyasalardaki ve sektérdeki

gelismeler ile diger fonlara iligkin konular gériisiilmastiir.
2) Piyasa Dederlendirmesi

Global piyasalar 2018 yilina faiz artinmi rlizgari ile baslamistir. Hatirlanacagi iizere Amerika
Merkez Bankasi (FED) Aralik, Mart ve Haziran aylarinda 25’er baz puanlik faiz artislan yapmis
ve boylece hedef FFR oranimi %1,75 - 2,00 araliina gikarmistir. Buna ilave olarak Amerika
Merkez Bankasi (FED) son yaptigi agiklamada makro sdylemini daha agresif bir hale getirmistir.
Buna gdre yilin geri kalaninda iki defa daha olmak iizere, 2018 iginde toplamda dort faiz artisi
(her biri 25 bps olmak Uzere) beklentisi tekrar giindeme gelmistir. Amerika Merkez Bankasi
(FED) bilangosuna baktigimizda ise kigilmenin simdiden basladigi gézlemlenmektedir. Diger
yandan Avrupa Merkez Bankasi (ECB) 30 milyar euro‘luk varlik alimlarini Ekim ayindan itibaren
15 milyar euroya indirerek, Araltk 2018 sonu itibariyle de varlik alim programini sonlandirma

karar almigtir, Tlm bunlar global likiditenin daralma isaretleri olarak yorumlanabilir.

Mevcut durumda Amerika Birlesik Devletleri (ABD) en sagdlkli ekonomi olarak 6ne cikmaktadir.
2018 yilr itk ceyrek biiylime verisinin %2,2 olarak gerceklesmesinin ardindan, 2. ve 3.
ceyrekler icin yapilan blylme tahminleri %3 seviyesini asmistir. Diger yandan imalat Sanayi
Endeksi (PMI) gibi 6ncl gostergeler de canlihgini korumaktadir. Dider bolgelerle de
karsilagtirmali olarak baktigimizda ise Amerika Birlesik Devletleri (ABD) ISM’ nin diger
bdlgelere gbre daha giicli oldudu gézlemienmektedir. Amerika Birlesik Devletleri (ABD)
6zelinde bakildiginda, Amerika Merkez Bankasi (FED), yiikselen politika faizi patikasinin gigli
ekonomik aktivite ile uyumlu oldugunu agiklamigtir. Bu durumda para politikasinin yavaslatici
degil, uyumlu oldugunun dikkate alinmasi gerekmektedir. Difer yandan Amerika ile Cin
arasinda yasanan “Ticaret Savas!” kiiresel risk istahim etkilemis gériinmektedir. Amerika
Birlesik Devletleri (ABD) baskani Donald Trump son olarak Cin'den gelen baz teknolojik

drinlere 50 milyar USD vergi eklenecegini bildirmistir. Cin‘in buna cevabi benzer bir vergiyi
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Amerika Birlegik Devletleri (ABD) mallarina getirmek seklinde olmustur. Amerika Birlesik
Devletleri'nin (ABD) ise genel olarak net ithalatgi oldugu mal ve (ikelere bu vergiyi getirmis
olmasi nedeni ile, ABD piyasalari igin bu verginin etkisinin olumsuz olmayacagi

disinidlmektedir.

Tirkiye'ye baktigimizda Haziran ayinda TUFE enflasyonu %2,61 olarak beklentilerin oldukca
ustlinde gergeklesmistir. Boylece yillik TUFE %15,39’a yiikselmistir. Bu rakam endeks
hesaplama baz yili olan 2003'ten bu yana kaydedilen en yiiksek seviye olmustur. 2018 yill Mart
ayinda yilhik TUFE artig oraninin sadece %10,23 seviyesinde oldugu dikkate alindiginda,
fiyatlama davramislanindaki bozulma net sekilde ortaya cikmaktadir. Ancak iiretici fiyatlan
endeksi aylk artis orani Haziran ayinda %3,0, yillik bazda ise %23,7 ile dikkat gekmektedir.
UFE verisinin kur artislarindan etkilenecegi beklenmektedir. Bu nedenle %30'un lizerinde
gergeklesmis bulunan yilhk bazdaki TL deder kayb: nedeniyle ézellikle UFE artislarinin devam

etmesi s6z konusu olabilecektir.

2018 yih ilk geyredinde GSYIH biiylime orani %7,4 olarak gercekiesmistir. Bu rakam 2017 yil
toplam biiylimesi ile aym seviyede olmustur. Ancak yilin ikinci geyredine iliskin sanayi Uretim
ve dider oncl gostergeler sinirl da olsa bir sojumaya isaret etmektedir. Nisan ayinda sanayi

Uretimi yillik bazda %6,25 artmistir.

Yilbagindan bu yana FED para politikasindaki sikilagtirma ile beraber gelismekte olan iilkelerin
varlik fiyatlarinda gerileme gérilmistir. Yilin ilk geyredinde gelismis (lke ekonomilerinin ve
ABD dolarnmin kuvvetli seyretmesi ile birlikte gelismis ve gelismekte olan iilkeler arasindaki
makas acilmistir. Gelismekte olan dlke varlik fiyatlarinda kademeli gerileme yasanmistir,

Dolar/TL kuru yilin ilk geyredinde simirli olarak %5 artmistir.

Gelismekte olan uikelerde yasanan satis siireci yilin ikinci geyredinde de devam etmistir. Fakat,
Turkiye'nin yeniden segim sirecine girmesi ve doviz kurundaki hizli yiikselis ile beraber Tlrkiye
diger gelismekte olan Ulkelerden olumsuz ayrismistir. Eurobond fiyatlan gerilemeye devam
ederken oynaklik olduk¢a artmistir. Turkiye'nin kredi risk primini fiyatlayan 5 yillik CDs,
yllbaginda bulundugu 160 baz puan seviyesinden 300 baz puan seviyesinin {zerine

ylikselmistir,

Bu donemde Eurobond fonlaninda fon durasyonlar genel olarak fon karsilastirma 6lcutiniin

altinda tutulmustur,

Yilin ikinci yarisinda, yurtici tarafta se¢im belirsizliginin geride kalmasi ve gelinen cazip faiz

seviyeleri g6z oniinde bulunduruldugunda Tiirkiye Eurobondlarinda daha olumlu bir seyir

beklenmektedir., -
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Hisse tarafinda da benzer sekilde zor bir 6 ay geride birakilmistir. Ozellikle hisse senedi
piyasasinin hoslanmadigi secim belirsizligi ortami hisse senedi Uzerinde baski yaratirken,
ylikselen déviz ve faizle birlikte sirketlerin borgluluklan artmis ve degerlemeleri asadi gelmistir.
2017 senesini 115,333 seviyesinden kapatan BIST100 endeksi 30 Haziran itibariyle 96.520
seviyesine gerilemis ve endeksin ilk 6 aydaki kaybi %16,3 olarak gerceklesmistir. Dolar
bazinda kayip ise %30,8 seviyesinden gerceklesmistir. BIST100 endeksi 29.01.2018 tarihinde
121.531 seviyesini gérerek tim zamanlarnin en yiiksek dederine ulastiktan sonra 19.06.2018

tarihinde 92.288 seviyesini gdrerek yiin en disiik dederini gérmustir.

Ddnem iginde ézellikle déviz borcu olan, borg seviyesi yilksek ve likiditesi diisiik sirketler baski
altinda kalirken, &zellikle net nakit pozisyonu bulunan defansif sirketler &n plana gikmustir,
Fonda dénem iginde risk seviyesi minimize edilmeye galisiimis ve defansif sirketlerde pozisyon

alinarak yiiksek volatiliteden kacinilmistir,

Onimizdeki dénemde ise, gerek secim siirecinin sonuglanmasi gerekse de olumsuzluklarin

dnemli dlglide fiyatlanmis olmasi sebebiyle daha olumlu bir siireg beklenmektedir.

ABD hisse senetleri 2018 yilinda ylikselis trendine devam etmistir. Nasdaq'ta islem géren
hisseler diger endekslerde islem gdren hisse senetlerine gore géreceli olarak daha iyi
performans godstermistir. Nasdaq Composite 2018 vyilinin ilk alti ayinda %8,79 getiri
saglamistir. Global piyasalarda &zellikle Trump'in ortaya cikarmis oldudu ticaret savaslarinin
hisse senetlerinin lzerinde negatif etkisi olmasina karsin, Nasdaq pozitif ayrismistir. Ticaret
savaslarinin global piyasalarda etkisinin 2018 yilinin geri kalaninda da devam edecedi, ancak
teknoloji hisseleri (lizerindeki etkisinin ilk alti ayda oldugu gibi sinirll kalacad tahmin

edilmektedir.

3) Yatirim Politikalan ve Fon Performanslarn

Fon, her birinin dederi fon portféyiiniin %20'sinden az clmayacak sekilde, fon portfoyiinin en
az % 80’ ortakhk paylan ile borglanma araglarindan olusan “Karma Emeklilik Yatirrm Fonu”dur.
Fonun vyatinm stratejisi, uluslararas) piyasalarda adirhkh olarak faiz ve temettl geliri elde
etmek amaciyla ortaklk paylar ve sabit getirili menkul kiymetlere, portféy cesitlendirmesinin,
alinan risk basina getirinin ve parite riski gibi kistaslarin &én planda oldudu aktif y&netim
anlayistyla uzun vadeli yatinm yapmaktir. Ayrica izahnamenin 2.4. maddesinde yer verilen

varlik ve islemlere belirlenen sinifamalar dahilinde yatinm yapilabilecektir.
Fon portféy dederinin en fazla %50’sini yabanci para ve sermaye piyasas) araglarina yatirabilir.

Fon portfoy dederinin %80 ve fazlasi devaml olarak déviz cinsinden para ve sermave piyasasi
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Fon Portfoylinde Yer Alacak Para ve Sermaye Piyasasi Araclari;

VARLIK ve ISLEM TURU ASGARI % | AZAMI %
Yerli ve Yabanci Borglanma Araclar 20 80
Yerli ve Yabanc Ortaklik Paylari 20 80
Ozel Sektor Dis Borglanma Araclan -Eurobond 0 20
Yurtigi Ozel Sektdr Borglanma Araglan(TL) 0 20
Ters Repo Islemleri 0 10
Vadeli Mevduat / Katiim Hesabi{ TL-Déviz) 0 20
Altin ve Diger Kiymetli Madenlere Dayali Sermaye Piyasasi Araclari 0 20
Takasbank Para Piyasas) ve Yurtici Organize Para Piyasasi Islernleri 0 10
Yatinim Fonu Katilma Paylari, Yabanc Yatirim Fonu Paylari, Borsa Yatinm 0 20
Fonu Katiima Paylari, Gayrimenkul Yatirim Fonu Katilim Paylari, Girigim

Sermayesi Yatinm Fonu Katilma Paylari Ve Yatirim Ortaklid) Paylar

Kira Sertifikalar 0] 20
Yapilandinlmis Yatinm Araglan 0 10
Varhga Dayali Menkul Kiymetler 0 20
Kamu I¢ Borglanma Araclari 0 20

Karsilagtirma Olgiitii ; %30 Dow Jones Industrial Average Getiri Endeksi (INDU) , %15
Bloomberg ABD Dolari cinsinden 5-7 Yillik Devlet Tahvilleri Endeksi (USG3TR) , % 30 BIST-KYD
Kamu Eurobond USD (TL) Endeksi , %15 BIST 100 Getiri Endeksi , %10 BIST-KYD Repo (Briit)

Endeksi'dir. (Yabanci para cinsinden endeksler TL cinsinden hesaplanacaktir.)

Dénem: 01.01.2018-30.06.2018

’7 Kargttastirma Olgitiiniin | Fonun Brit Fonun Nispi Getirisi
0,
Fenun Net Getlrisi % | Getirisi % Getirisi (*) % (¥*) (%)
9,20 l 10,47 10,48 -1,27

(*) Fonun briit getirisi, fon portféyiinden karsilanan toplam giderierden kurucu tarafindan
kargilanan giderler digilerek bulunan fon toplam gideri ile briitlestirilen fon getirisini ifade

etmektedir,
(**) Fonun nispi getiri orani; performans dénemi sonu itibar ile hesaplanan fonun net getiri

oranindan karsilagtirma 8lgitiinin getiri oramnin ¢ikarilmasi sonucu bulunan pozitif ya da negatif

yluzdesel dederi ifade etmektedir.
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Fonun ve kargilastirma &lgiittiniin dénem igindeki getiri grafigi asagidaki gibidir:

AZO-Fon-Kargilatrma Glgutii Getiri Grafigi k= i
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01 Ocak 2018- 30 Haziran 2018 ddéneminde fonun getirisi %9,20 olarak gergeklesirken,
Benchmarkinin (Karsilastirma 6lgiitii) getirisi %10,47 olarak gerceklesmistir.

01.01.2018- 30.06.2018 dbéneminde Allianz Hayat ve Emeklilik A.S. Karma Emeklilik Yatirim
Fonu adina Vadeli Islem ve Opsiyon Piyasa’sinda 11.801.545,50TL’ lik kisa, 8.932.068,70TL’ lik
uzun VIOP islemi gergeklestirilmistir.

01.01.2018- 30.06.2018 ddneminde VIOP islemlerinden elde edilen gelirler ile olusan
giderlerin detayi asadidaki gibidir:

Vadeli Islem Sézlesme Gelirleri : 1.384.279,70
Vadeli Islem Sézlesme Giderleri : 938.302,90
Vadeli islem Sézlesmeleri Teminat Faiz Gelirleri : 17.118,87
Vadeli Islem Sézlesmeleri islem Komisyonlan ; 6.096,53

01 Ocak 2018- 30 Haziran 2018 doneminde Allianz Hayat ve Emek!ilik A.5. Karma Emeklilik

Yatinm Fonu adina Vadeli Islem ve édiing menkul kiymet islemi gergeklegtiriimemistir.

4) Kurucu Tarafindan Karsilanan Fon Giderleri

Ilgili dénemde fonun kurucu tarafindan karsilanan gideri bulunmamaktadir,
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5) Portféy Dagihimi

dadilimr asagidaki sekildedir.

30/06/2018 tarihi itibariyle fon toplam dederi 131.690.873,27-TL olup, ilgili tarihteki portféy

—— Eure Tabvil (iKanms) - USH - 930,29
] -ger - Teminat - %05
Eura Tahwil (Gzel) - UISD - %a11,82 —— P T ] 58
Takashank Para Plyasas:- %702 — —
Vadell Mevdsat (Daivir) - USD - %510, 16

————=Yurtici Oetaklik Paylan - %:16,78
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Burcu Uzunoglu
Direktor (Mali ister)
(Fon Kurulu Uyesi)

Ersin PAK

Genel Mudiir Yardimcisi

(Fon Kurulu Bagkani)



