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PERFORMANS SUNUS RAPORU’NUN HAZIRLANMA ESASLARI

BNP Paribas Cardif Emeklilik A.S. Degisken Grup Emeklilik Yatirirm Fonu’na (“Fon”) ait Performans
Sunus Raporu, Sermaye Piyasast Kurulu’nun (“SPK”) 1 Temmuz 2014 tarihinde yiiriirliige giren
“Bireysel Portfoylerin ve Kolektif Yatirim Kuruluglarinin Performans Sunumuna, Performansa Dayali
Ucretlendirilmesine ve Kolektif Yatirrm Kuruluslarmin Notlandirma ve Siralama Faaliyetlerine Iliskin
Esaslar Hakkinda Teblig (Seri VII-128.5)1 (“Teblig”) hiikiimleri dogrultusunda hazirlanmistir.

A. TANITICI BILGILER

PORTFOYE BAKIS - T ECro D
Halka arz tarihi: 3 Temmuz 2013 YATIRIM VE YONETIME ILISKIN BILGILER
30 Haziran 2018 tarihi itibariyla Fon’un Yatirinm Amaci }’ort‘f(.)y q
Yoneticileri
o Fonun amaci, portfoy yoneticisinin piyasa Alen Bebiroglu
Fon Toplam Degeri (TL) 8.363.872 beklenti ve analizleri dogrultusundafon
Birim Pay Degeri (TL) 0.013844 portfoyiinii agirlikl olarak Borsa Istanbul | Emre Karakurum
A.S.’ye kote Tiirk Ortaklik paylari basta
Yatirimer Sayisi 9.185 | olmak {izere kamu ve Ozel sektor

bor¢lanma  araglari, ters repo ve
Tedaviil Oran % %0,60 | mevduattan olugturulan  bir  portfoye
yatirim yapmak suretiyle agirlikli olarak
sermaye kazanci geliri elde etmeyi

hedefleyen bir fondur.
Portfoy Dagilim Yatirim Stratejisi

Fonun y0netim stratejisi portfOyiiniin tamamini degisen piyasa
Hisse Senedi %25,70 | kosullarina gore Yonetmelik’in 5. maddesinde belirtilen varlik
Ozel Sektdr Borglanma % 2261 tirlerinin tamamina veya bir kismma yatirarak hem sermaye
Araclari ’ kazanci hem de temettii ve faiz geliri elde etmeyi hedeflemektedir.

Fon portfoyiiniin tamam1 degisen piyasa kosullarina gére kamu ve
Mevduat %19,97 ozel sektor borclanma araglari, Borsa Istanbul A.S.’ye kote Tiirk

ortaklik paylari, ters repo ve mevduattan olusturulmaktadir. Fon
Devlet Tahvili % 19,66 | portfoyli olusturulurken Tirk ortaklik paylari, Hazine
Miistesarligi’nca ihra¢ edilen orta ve uzun vadeli Tirk Lirasi
Diger 6,24 | insinden borglanma araclari, banka tahvil/bonolart ve dzel sektor
tahvillerine agirlik verilip bu sekilde olusturulan portfoy dagilimi
ile uzun vadeli yatirim yapilmak suretiyle agirlikli olarak sermaye

kazanc1 geliri elde edilmesi hedeflenmektedir.

Eurobond %5,82

En Az Alinabilir Pay Adedi: 0,001 Adet

Hisse Senetleri Sektorel Dagilim Yatirim Riskleri

Fon portfoyii agirlikli olarak hisse senetleri, orta ve uzun vadeli

Mali %,39.34 kamu ve 6zel sektdr borglanma araglarina yatirim yapacaktir. Fon
yonetiminde yiiksek derecede basta piyasa riski olmak iizere faiz

Snai %29,83 ve enflasyon riski taginmaktadir.

Hizmetler %30,83 Faiz riski: Yatinm yapilan kiymetin fiyatinin piyasadaki faiz
oranlarindan olumsuz olarak etkilenmesi durumunda olusan
risktir.

Enflasyon riski: Enflasyon nedeniyle yatirimer tarafindan
arzulanmayan bir reel getiri oraninin gergeklesme olasiligini ifade
eder.
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A. TANITICI BILGILER (devami)

Piyasa riski: Yatirimcilarin beklentilerindeki degismelerden dolay1
menkul kiymetlerin fiyatlarinda degismelerin ortaya ¢ikmasi ile
zarar olugmasidir.

Likidite riski: Portfoyde alis veya satis yapilmak istendiginde
piyasanin derinliginin az olmasi nedeniyle yeterli alic1 ve saticinin
bulunamamast riskidir.

Fon’un tasidigi risk, faiz, enflasyon oranlari ve hisse senedi
piyasasindaki degisimler, fonun getirisini etkilemektedir. Fon,
kamu ve 0zel sektér borglanma araglari ile hisse senetlerine
yatirnm yapabilmesine bagli olarak kredi ve likidite riski
tasimaktadir. Fon hedefine ulasilabilmesi amaciyla yiiksek
derecede piyasa riski alinmaktadir.

Orta ve uzun vadeli bor¢lanma senetleri faiz oranlarindaki
degisimler, fonun getirisini etkilemektedir.
yikseldiginde fon fiyati olumsuz etkilenmekte, faiz oranlari
gerilediginde fon fiyatt olumlu etkilenmektedir. Ayrica hisse
senedi piyasasinin yukari veya asagi yonlii sert hareketlerine
paralel fon fiyatinda da yukari veya asagi yonli sert hareketler
yasanabilir.

Faiz oranlan

Fon yonetiminde risklerden korunmak amaciyla ¢esitli

vadelerdeki menkul kiymetlere yatirim yapilarak riskler asgariye
indirilmektedir.

B. PERFORMANS BiLGiSi

Portfoyiin veya Sunuma Dahil
Hedeflenen| Enflasyon| Portfoy Grupunun Karsilagtirma Dénem Sonu
Toplam| Karsilastirma Oram Zaman I¢inde Olgiitiiniin Bilgi Portfoyiiniin
Getiri Olgiitiiniin (TUFE)| Standart Sapmas (*)|Standart Sapmasi| Rasyosu Toplam Degeri
YILLAR (%) Getirisi (%) (%) (%) *) (%) (Bin TL
2013 (**) (12,65) (12,80)] 5,92 (***) 1,39 1,34 (1,28) 232
2014 21,89 22,03 8,17 0,74 0,81 (0,48) 2.179
2015 (8,71) (8,11) 8,81 0,94 0,88 (1,34) 3.751
2016 14,10 9,81 8.53 0,50 0,81 (1,34 4.829
2017 22,98 27,42 11,92 0,21 0,43] (4,18) 7.633
2018/1.Dénem 1,50 (7,32) 9,17 0,32 0,66 0,21 8.364

* Portfoyiin ve karsilastirma 6lgiitiiniin standart sapmasi dénemdeki giinliik getiriler iizerinden hesaplanmustir.
(**)  Fon 30 Nisan 2013 tarihinde halka arz edildigi i¢in, performans bilgileri 30 Nisan - 31 Aralik 2013 arast déneme

aittir.
(***)  Fon 30 Nisan 2013 tarihinde halka arz edildigi igin, enflasyon oran1 May1s ve Aralik arast TUFE oramdir.
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C.

1.

DIPNOTLAR

Fon’un yoOnetim stratejisi, fon portfoyiliniin tamamin1 degisen piyasa kosullarina gore
Yonetmelik’in 5. maddesinde belirtilen varlik tiirlerinin tamamina veya bir kismina yatirarak hem
sermaye kazanci hem de temettii ve faiz geliri elde etmeyi hedeflemektedir. Fon portfoyiiniin
tamami degisen piyasa kosullarina gére kamu ve 6zel sektdr bor¢lanma araglari, Borsa istanbul
A.S.’ye kote Tiirk ortaklik paylari, ters repo ve mevduattan olusturulmaktadir. Fon portfoyii
olusturulurken Tiirk ortaklik paylari, Hazine Miistesarli§i’nca ihra¢ edilen orta ve uzun vadeli
Tiirk Liras1 cinsinden bor¢lanma araglari, banka tahvil/bonolar1 ve 6zel sektor tahvillerine agirlik
verilip bu sekilde olusturulan portfoy dagilimi ile uzun vadeli yatirnm yapilmak suretiyle agirlikli
olarak sermaye kazanci geliri elde edilmesi hedeflenmektedir.

BNP Paribas Cardif Emeklilik A.S. kurucusu oldugu BNP Paribas Cardif Emeklilik A.S. Degisken
Grup Emeklilik Yatinm Fonunda 07.02.2018 tarihinde Sermaye Piyasasi Kurulu’na basvurarak
Fon izahnamesinin V. FON BIRIM PAY DEGERININ, FON NET VARLIK DEGERININ VE
FON PORTFOY DEGERININ BELIRLENME ESASLARI baslig1 altinda yer alan Eurobondlar’a
lliskin Degerleme Maddesinde degisiklige gitmistir. Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan
14.02.2018 tarihinde 12233903-325.07-E.1755 sayili karar ile degisiklik talebi onaylanmis ve
yiirtirliik tarihi 28.02.2018 tarihi olarak belirlenmistir.

Eurobond’larda giin sonu degerlemeleri yapilirken alis ve satis fiyatlart i¢in kullanilacak olan
terminal Bloomberg olarak degistirilmistir.

. BNP Paribas Cardif Emeklilik A.S. kurucusu oldugu BNP Paribas Cardif Emeklilik A.S. Degisken

Grup Emeklilik Yatirim Fonunda 28.06.2018 tarihinde Sermaye Piyasas1 Kurulu’nun i-SPK.4632
s.kn.17.3(20.06.2018 tarihli ve 26/740s.k.)say1l1 Tlke Karar1 olarak kabul edilen Emeklilik Yatirim
Fonlarma Iliskin Rehber’e uyumunun saglanmasi amaciyla izahname metninde degisiklige
gitmistir.
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Sermaye Piyasast Kurul'unun 20.06.2018 tarih ve 26/740 sayili toplantisinda "Emeklilik
Yatirim Fonlarmna Iliskin ~ Rehber'e"  eklenen  ifadelere  istinaden, karsilastirma  dlgiitii
getirisinin hesaplamasinda "pay fiyat endeksi" kullanan BNP Paribas Cardif Emeklilik A.S.
Degisken  Grup  Emeklilik Yatirrm  Fonu'nun  01.01-30.06.2018  donemine  iliskin
olarak yapilan performans sunus raporunda "pay getiri endeksleri” esas alinarak hazirlanmistir.
Fon izahnamesinin ilgili maddesi buna uygun olarak giincellenmis olup 01.01.2018 tarihinde
itibaren uygulanmasina karar verilmistir.

4. Fon, 1 Ocak - 30 Haziran 2018 donemi i¢inde Fon’un izahnamesinde belirtildigi gibi karsilastirma
lgiitiinii %50 BIST-100 Getiri Endeksi + %30 BIST-KYD DIBS Tiim Endeksi + %10 BIST-
KYD OSBA Sabit Endeksi + %10 BIST-KYD 1 Aylik Mevduat TL Endeksi olarak belirlemistir.

5. 30 Haziran 2018 tarihinde sona eren donemde Fon’un nispi getirisi asagidaki gibidir:

Gergeklesen Getiri %1,50
Karsilagtirma Olgiitiiniin Getirisi %(7,32)
Nispi Getiri %38,82

Nispi Getiri = [Gerceklesen Getiri - Karsilastirma Olgiitiiniin Getirisi]

Portfyiin nispi getiri orani; performans donemi sonu itibar1 ile hesaplanan portfoyiin getiri
oranindan karsilastirma Ol¢iitiiniin getiri oraninin ¢ikarilmasi sonucu bulunacak pozitif ya da
negatif ylizdesel degerdir.

6. BNP Paribas Cardif Emeklilik A.S. kurucusu oldugu BNP Paribas Cardif Emeklilik A.S.
Degisken Grup Emeklilik Yatirrm Fonunda 30.11.2016 tarihinde Sermaye Piyasast Kurulu’na
basvurarak Kurulun i-SPK.4632 s.kn.17.3(03.03.2016 tarih ve 7/223s.k.)say1l1 Ilke Karar1 olarak
kabul edilen Emeklilik Yatirim Fonlarina Iliskin Rehber’e uyumunun saglanmasi amaciyla
ictiiziik, izahname, tanitim formu metinlerinde ve unvaninda degisiklige gidilmistir ve 24.05.2017
tarihinde Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan onaylanmistir.

7. BNP Paribas Cardif Emeklilik A.S. Degisken Grup Emeklilik Yatirnrm Fonu, TEB Portfoy
Yonetimi A.S. tarafindan yonetilmektedir.

TEB Portfoy Yonetimi A.S. (“Sirket”), 2 Kasim 1999 tarih ve 428025-375607 sicil numarasi ile
Ana Sozlesmesi’nin Ticaret Sicili Gazetesi’nde ilan edilmesi suretiyle kurulmustur. Sirket,
Sermaye Piyasasi Kanunu’nun 31. maddesi hiikiimlerine uygun olarak 3 Ocak 2000 tarihinde
Portféy Yoneticiligi ve 12 Mayis 2004 tarihinde Yatirim Danismanligi yetki belgesi almistir.
Portféy Yonetim Sirketleri Tebligi’ne uyum cercevesinde, Teb Portfoy Yonetimi A.S. nin
03/01/2000 tarih ve PYS/PY/8-3 sayil1 portfoy yoneticiligi ve 12.05.2004 tarih ve PYS/YD/6
yatirim danismanligi yetki belgesi iptal edilerek, Portfoy Yonetimi A.S.’ye Kanun’un 40 mc1 ve
55 inci maddeleri uyarinca diizenlenen 15/06/2015 tarih ve PYS.PY.22-YD.11/524 sayili portfoy
yoneticiligi ve yatirnm danismanligi yetki belgesi verilmistir. Sirket Sermaye Piyasast Kanunu ve
ilgili mevzuat hiikiimlerine uygun olarak Sirket’in Ana Sozlesmesi’nde belirtilen sermaye
piyasasi faaliyetlerinde bulunmaktadir. Sirket’in baslica faaliyet alan1 Sermaye Piyasasi Kanunu
ve ilgili mevzuat hiikiimleri g¢ergevesinde yerli ve yabanci yatiim fonlarimin yonetilmesi,
kurumsal ve bireysel miisterilere portfoy yonetim sézlesmesi ger¢evesinde vekil sifati ile portfoy
yonetimi hizmeti ve yurt disinda kurulu fonlara yatirim danismanligi hizmeti verilmesidir.



BNP PARIBAS CARDIF EMEKLILIiK A.S.
DEGISKEN GRUP EMEKLILIK YATIRIM FONU
PERFORMANS SUNUS RAPORU

10.

D.

Fon portfOyiiniin yatirim amaci, stratejisi ve yatirim riskleri “A. Tanitic1 Bilgiler” boliimiinde
belirtilmistir.

Fon, 30 Haziran 2018 tarihinde sona eren donemde net %1,50 getiri saglamustir.

Yonetim {icretleri, vergi, saklama ficretleri ve diger faaliyet giderlerinin giinliik briit varlik
degerlerine oraninin agirlikli ortalamasi asagidaki gibidir:

1 Ocak - 30 Haziran 2018 doneminde:

Fon yOnetim ticreti 42.587 TL
Aracilik komisyonu gideri 5.086 TL
Denetim ticreti 530 TL
Noter harg ve tasdik ticretleri 158 TL
Saklama giderleri 3.581 TL
Thrag izni iicretleri 516 TL
Diger giderler 1.708 TL
Toplam Gider 54.165 TL

Performans sunum déneminde Fon’a iliskin yatirim stratejisinde degisiklik yapilmamistir.

Emeklilik yatirim fonlarimin portfdy isletmesinden dogan kazanglari kurumlar vergisi ve
stopajdan muaftir.

ILAVE BILGILER VE ACIKLAMALAR

1. 1 Ocak - 30 Haziran 2018 Doneminde briit fon getirisi

Fon Net Basit Getirisi (A)

(Dénem Sonu Birim Fiyat-Dénem Bagi Birim Fiyat/Dénem Bagi Birim Fiyat) %1,50

Gergeklesen Fon Toplam Giderleri Orani(*) (B) %0,50

Azami Toplam Gider Orani %2,28

Kurucu Tarafindan Kargilanan Giderlerin Orani(**) %0,00

Net Gider Oram

(Gergeklesen Fon Toplam Gider Oran1 - Dénem I¢inde Kurucu Tarafindan Karsilanan Fon

Giderlerinin Toplaminin Orani) %2.28

Briit Getiri (A+B) %2,00
*) Kurucu tarafindan karsilananlarda dahil tiim fon giderlerinin ortalama net varlik degerine orani.

(**)  Azami Fon Toplam Gider Oranin asilmasi nedeniyle kurucu tarafindan dénem sonunu takip eden 5 is giinil
icinde fona iade edilen giderlerin ortalama fon net varlik degerine oranini ifade etmektedir.

Fon Toplam Gider Kesintisi Limiti asilmadigi i¢in kurucu Sirket tarafindan Fon’a 0deme
yapilmayacaktir.

2. 2018 yili 1.dénem Fon’un Bilgi Rasyosu %0,21 olarak gerceklesmistir. Bilgi Rasyosu, riske
gore diizeltilmis getiri Olgiimiinde kullamlir. Performans Olgiitii (Benchmark) getirisi
tizerindeki portfoy getirisinin, portfoyiin volatilitesine (oynakligina) orani olarak hesaplanir.
Portféy yoneticisinin performans olgiitli tizerinde sagladigi getiriyi 6lger. Bilgi rasyosunun
ayn1 zamanda portfOy yoneticisinin tutarlilik/istikrar derecesini de gosterdigi kabul edilir.
Pozitif ve yiiksek Bilgi Rasyosu iyi kabul edilir.

3. 2018 yilimin ilk boliimiinde 2017 yilinda ABD basta olmak iizere gelismis iilke

ekonomilerindeki diisiik enflasyon ve yliksek bliylime tablosunun yerini yiikselen enflasyon ve
5
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normallesen biiyiime tablosuna biraktigini gordiik. Bu donemde petrol basta olmak iizere emtia
fiyatlarindaki artisin enflasyonist baski yarattigini gozlemledik. Bu doniisim FED’in
sikilagtirma beklentilerini oncelikli glindem maddesi haline getiritrken ABD Dolari, basta
gelismekte olan iilke para birimleri olmak iizere tiim kiiresel para birimlerine karsi deger
kazandi. Ote yandan Ortadogu’da artan jeopolitik riskler, ABD’nin kiiresel ticarette izledigi
korumaci politikalar ve iran ile yapilan niikleer anlasmay1 sonlandirmas: gibi siyasi gelismeler
de risk istahinin bozulmasina katki yapan diger 6nemli giindem maddeleri oldu.

Tirkiye ve Tiirk Lirast varliklar ise bu ortamdan olumsuz etkilenenlerin basinda geldi.
Ekonomideki biiylime giiclii slirmesine ragmen artan enflasyon, biiyliyen cari agik ve
biitcedeki kismi bozulma nedeniyle kredi derecelendirme kuruluslarinin Tiirkiye’nin kredi
notunu diisiirmeleri Tiirkiye’ye yonelik yatirimer istahini azaltti. Bunlarin yani sira bolgede
artan jeopolitik risklerden de oldukg¢a olumsuz etkilenen Tirk Lirasi varliklar erken se¢im
aciklamasinin ardindan ise artan belirsizlik ortam ile diger gelismekte olan iilkelerden negatif
ayristt. Yilin ilk yarisinda Tiirk Liras1t ABD Dolar1 karsisinda %17,1, Euro karsisinda ise %15
deger kayb1 yasadi.

Bu donemde Tiirkiye’nin risk priminde artig yasanirken, bu artigin tahvil faizlerine yansidigini
da gozlemledik. Merkez Bankasi’nin Tiirk Lirasi’ndaki deger kaybinin ve enflasyondaki
yiikselisin Oniline gegmek i¢in yaptigi faiz artiglarinin da etkisi ile yila %11,7 seviyesinde
baslayan 10 yillik tahvil faizleri %16,8’¢ yiikselirken, 2 yillik tahvil faizleri de %13,4’den
basladig1 yili Haziran sonu itibariyle %19,3 seviyesinde tamamladi. Merkez Bankasi’nin
Haziran Ay1’nin basindan itibaren para politikasinda sadelesmeye gitmesi ile ortalama fonlama
faizi politika faizine (1 haftalik repo faizi) esitlenirken 8 Haziran tarihinde yapilan PPK
toplantisinda bu oran %17,75 olarak belirlendi. Tiirk Liras1 varliklardaki en 6nemli ayrigsma ise
hisse senedi piyasalarinda gergeklesti. Yiikselen faizler ve deger kaybeden Tiirk Lirasi’nin
etkisi ile BIST 100 Endeksi yilin ilk yarisim %16,3’liik deger kaybi ile noktalarken, MSCI
Tiirkiye Endeksi dolar bazinda %32,2 deger kayb1 yasayarak MSCI Gelismekte Olan Ulkeler
Endeksi’nden %26,5 negatif ayrigmis oldu.

Tiirkiye ekonomisi 2017 yili %7,4 biiyiime ile tamamlarken bu performansini 2018 yili ilk
ceyregine de tasimayr basardi. Ancak Oncii gostergeler biiyiimenin yilin ikinci ¢eyreginde
ivme kaybettigine isaret ediyor. Yilin ilk ¢eyregini %10,3 seviyesinde tamamlayan enflasyon
ise artan enerji fiyatlari, deger kaybeden Tiirk Lirasi ve hiz kesmeyen gida enflasyonunun
etkisi ile Mayis sonu itibariyle %12,6 seviyesine ulasti. Enflasyonun oniimiizdeki ii¢ ayda daha
da yiikselmesini bekliyoruz. Gegtigimiz yilsonunda 47 milyar dolara (GSYH’nin %5,5°1)
ulasan cari agik, Nisan ay1 sonu itibariyle (12 aylik) hem altin ithalatindaki artigin siirmesi hem
de enerji fiyatlarinin artmasi nedeniyle 57 milyar dolar (GSYH’nin %6,5°1) oldu. Gegtigimiz
yil 18 milyar TL’lik artis ile 47 milyar TL (GSYH’nin %1,5’1) olan biit¢e ag1g1 ise, Mayis ay1
sonu itibariyle (12 aylik) 56 milyar TL’ye (GSYH’nin %]1,7’si) yiikselse de orta vadeli
program hedefinin (GSYH’nin %1,9’u) altinda kalmaya devam etti.

Oniimiizdeki donemde petrol fiyatlarindaki artisin Iran’a uygulanmasi beklenen yaptirimlar
nedeniyle siirmesini ve FED’in %2 olan enflasyon hedefine ulagilmasinin ardindan siki
durusunu siirdiirmesini bekleyebiliriz. Bu geligsmeler kiiresel risk istahi agisindan destekleyici
olmaktan uzak olarak yorumlanabilir. Tirkiye’de ise biliyimede Oncii gostergelerin isaret
ettigine paralel bir yavaslama olmasi ve TCMB’nin siki durusunu siirdiirmesi ile birlikte
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enflasyon ve cari acikta iyilesme olmasini bekleyebiliriz. Bu noktada ucuz olsa da TL’nin
kalic1 deger kazanmasi icin Gelismekte olan Ulkelere fon akisinin tekrar ivmelenmesi ve basta
Cin olmak {izere global piyasalara giivenin tazelenmesinin 6n sart oldugunu diisiiniiyoruz.



