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PERFORMANS SUNUS RAPORU’NUN HAZIRLANMA ESASLARI

BNP Paribas Cardif Emeklilik A.S. Birinci Degisken Emeklilik Yatinm Fonu’na (“Fon”) ait
Performans Sunus Raporu, Sermaye Piyasast Kurulu'nun (“SPK”) 1 Temmuz 2014 tarihinde

yiirtirliige giren “Bireysel Portfoylerin ve Kolektif Yatirim Kuruluglarinin Performans Sunumuna,
Performansa Dayali Ucretlendirilmesine ve Kolektif Yatirrm Kuruluslarinin Notlandirma ve Siralama
Faaliyetlerine iliskin Esaslar Hakkinda Teblig (Seri VII-128.5)"i (“Teblig”) hiikiimleri dogrultusunda

hazirlanmustir.

A. TANITICI BiLGILER

Hal ORTFOYE BAKIS | 5 YATIRIM VE YONETIME iLiSKiN BILGILER
30 Haziran 2018 tarihi itibariyla Fon’un Yatirnm Amaci Portfoy Yoneticileri
Fon Toplam Degeri (TL) 190.690.795 | Yesim Dilek Cikrike1
— — Farkli yatinm araglarina dengeli -
Birim Pay Degeri (TL) 0,046661 yatmm  yaparak  ve  yatrim Mehmet Fatih Kaya
Yatirimer Sayisi 84.846 | araglarm  ¢esitlendirerek ~ fon | Hamit Kerem Dildar
getirisini her donemde istikrarli ve | fakan Crnar
' o V)
Tedaviil Orant % /027,24 tatmin edici bir seviyeye
Serkan Sarag
ulagtirmay1 amaglar.
Benan Tafer
Miige Dagistan Mugaoglu
Turgut Giirbiiz
Portféy Dagilimi Yatirim Stratejisi
Ozel Sektér Borglanma
Araglart ¢ %24,57 | Fonun yonetim stratejisi portfoyiiniin tamamint degisen piyasa
kosullarina gore Yonetmelik’in 5. maddesinde belirtilen varlik
Hisse Senetleri 90,2144 | tirlerinin tamamina veya bir kismina yatirarak hem sermaye
kazanci hem de temettii ve faiz geliri elde etmeyi hedeflemektedir.
Devlet Tahvili %17.24 Fon portfoyii agirlikli olarak degisen piyasa kosullarlna gore kamu
ve Ozel sektdr bor¢lanma araglari, Borsa Istanbul A.S.’ye kote
Vadeli Mevduat %16.73 Tiirk ortaklik paylari, ters repo ve mevduattan olu$tumlmakta(.hr.
Fon portfoylii olusturulurken Tiirk ortaklik paylari, Hazine
Eurobond %10,26 Miistesarligi’nca ihrag edilen Tiirk Lirast cinsinden borglanma
araglari, banka tahvil/bonolar1 ve 6zel sektor tahvillerine agirlik
Takas Para Piyasasi %9,07 | verilip bu sekilde olusturulan portfoy dagilimi ile agirlikli olarak
sermaye kazanci geliri elde edilmesi hedeflenmektedir.
Diger %0,69
En Az Alinabilir Pay Adedi: 0,001 Adet

Hisse Senetleri Sektorel Dagilim

Yatirim Riskleri

Mali % 44
Sinai % 30
Hizmetler % 23
Teknoloji %3

Fon portfoyii Tiirk Lirasi cinsinden giiniin kosullarina gore yatirim
yapacaktir. Fon yonetiminde faiz, enflasyon, piyasa ve likidite
riski taginmaktadir.

Faiz riski: Yatirnm yapilan kiymetin fiyatinin piyasadaki faiz
oranlarindan olumsuz olarak etkilenmesi durumunda olusan
risktir.
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A.  TANITICI BILGILER (devami)

Enflasyon riski: Enflasyon nedeniyle yatirimc1 tarafindan
arzulanmayan bir reel getiri oraninin gergeklesme olasiligini ifade
eder.

Likidite riski: portfoyde alis veya satis yapilmak istendiginde
piyasanin derinliginin az olmasi nedeniyle yeterli alict ve saticinin

bulunamamasi riskidir.

Fon yonetiminde risklerden korunmak amaciyla gesitli vadelerdeki

menkul  kiymetlere yatirnm  yapilarak  riskler asgariye
indirilmektedir.
B. PERFORMANS BiLGIiSI
Portfoyiin Sunuma Dahil
Zaman icinde Karsilastirma Dénem Sonu
Toplam Karsilastirma Enflasyon Standart Oliitiiniin . PortfoyiiniinTop
Getiri Olgiitiiniin Oram Sapmasi (*)Standart Sapmasi|  Bilgi Rasy(;su lam Degeri
(%) Getirisi (%)| (TUFE) (%) (%) *) (%) (Bin TL)
2013 0,72 - 7,40 - - - 81.450
2014 15 - 8,17 - - - 115.413
2015 (0,29) - 8,81 - - - 124.662
2016 11,70 8,53 155.516
2017 21,29 21,53 11,92 0,21 0,32 2,33 201.780
2018/1.Dénem 0,41) (6,09) 9,17 0,37 0,51 0,22 190.691
*) Portfoyiin ve karsilagtirma Sl¢iitiiniin standart sapmas1 donemdeki giinliik getiriler lizerinden hesaplanmustir.
10,00
8,00
6,00
4,00
2,00
0,00
Fon Getirisi Iglta Enflasyon (TUFE)
-0,41
2,00
4,00
-6,00
-6,09
-8,00

GECMIS GETIRILER GELECEK DONEM PERFORMANSI iCiN BiR GOSTERGE SAYILMAZ.

C. DIiPNOTLAR
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1. Fon’un y0netim stratejisi portfOyiiniin tamamin1 degisen piyasa kosullarina gore Yonetmelik’in 5
inci maddesinde belirtilen varlik tiirlerinin tamamina veya bir kismina yatirarak hem sermaye
kazanci hem de temettii ve faiz geliri elde etmeyi hedeflemektedir.

Fon portfoyii agirlikli olarak degisen piyasa kosullarina gore kamu ve 6zel sektor bor¢lanma
araclari, Borsa Istanbul A.S.’ye kote Tiirk ortaklik paylari, ters repo ve mevduattan
olusturulmaktadir. Fon portfoyii olusturulurken orta ve uzun vadeli Tiirk ortaklik paylari, Hazine
Miistesarligi’nca ihrag edilen Tiirk Lirasi cinsinden borglanma araglari, banka tahvil/bonolar1 ve
0zel sektor tahvillerine agirlik verilip bu sekilde olusturulan portfoy dagilimi ile agirlikli olarak
sermaye kazanci geliri elde edilmesi hedeflenmektedir.

2.  BNP Paribas Cardif Emeklilik A.S. kurucusu oldugu BNP Paribas Cardif Emeklilik A.S. Birinci
Degisken Emeklilik Yatinm Fonunda 07.02.2018 tarihinde Sermaye Piyasast Kurulu’na
basvurarak Fon izahnamesinin KISALTMALAR Boéliimiinde Yonetici Bilgisinin, I. FON
HAKKINDA GENEL BILGILER” bashg altindaki 1.2. Kurucu, Yénetici ve Saklayict Hakkinda
Genel Bilgiler 1.2.1. Unvan ve Yetki Belgelerine iliskin Bilgiler ve 1.2.2. iletisim Bilgileri
maddeleri, V. FON BIRIM PAY DEGERININ, FON NET VARLIK DEGERININ VE FON
PORTFOY DEGERININ BELIRLENME ESASLARI bashg altinda yer alan Eurobondlar’a
lliskin  Degerleme Maddesi, VII. FON MALVARLIGINDAN KARSILANACAK
HARCAMALAR VE KURUCU’NUN KARSILADIGI GIDERLER baslig1 altindaki 7.1.3. Fon
Portfoyiindeki Varliklarin Alim Satimma Aracilik Eden Kuruluslar ve Aracilik Islemleri Icin
Odenen Komisyonlar maddelerinde degisiklige gitmistir. Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan
14.02.2018 tarihinde 12233903-325.07-E.1755 sayili karar1 ile degisiklik talebi onaylanmis ve
yiirtirliik tarihi 28.02.2018 tarihi olarak belirlenmistir.

Fonun yeni yéneticisi GARANTI Portfoy Yénetimi A.S. olarak degistirilmistir.

Fonun yoneticisinin Merkez adresi ve internet sitesi ile telefon numarast GARANTI Portfoy
Yonetimi A.S.” nin bilgileri ile degistirilmistir.

Fon portfoylinde yer alan varlik alim satim islemlerine aracilik eden kuruluslara Garanti Bankasi
A.S. eklenmistir.

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

3. BNP Paribas Cardif Emeklilik A.S. kurucusu oldugu BNP Paribas Cardif Emeklilik A.S. Birinci

Degisken Emeklilik Yatirnm Fonunda 28.06.2018 tarihinde Sermaye Piyasasi Kurulu’nun i-
SPK.4632 s.kn.17.3(20.06.2018 tarihli ve 26/740s.k.)sayili Ilke Karari olarak kabul edilen
Emeklilik Yatirrm Fonlarma iliskin Rehber’e uyumunun saglanmasi amaciyla izahname metninde
degisiklige gitmistir.
Sermaye Piyasast Kurul'unun 20.06.2018 tarih ve 26/740 sayili toplantisinda "Emeklilik
Yatirim Fonlarmna Iliskin ~ Rehber'e"  eklenen ifadelere istinaden, karsilastirma  &lciitii
getirisinin hesaplamasinda "pay fiyat endeksi" kullanan BNP Paribas Cardif Emeklilik A.S.
Birinci  Degisken = Emeklilik Yatirm  Fonu'nun  01.01-30.06.2018  donemine iligkin
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.
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4.

Fon, 1 Ocak — 30 Haziran 2018 donemi i¢inde Fon’un izahnamesinde belirtildigi gibi
karsilastirma dlgiitiinii %35 BIST-100 Getiri Endeksi + %45 BIST-KYD DIBS Tiim Endeksi +
%10 BIST-KYD OSBA Sabit Endeksi + %10 BIST-KYD 1 Aylik Mevduat TL Endeksinden
olusan portfoyiin getirisi olarak belirlemistir.

30 Haziran 2018 tarihinde sona eren dénemde Fon’un getirisi asagidaki gibidir:

Gergeklesen Getiri %(0,41)
Karsilastirma Olglitiiniin Getirisi %(6,09)
Nispi Getiri %S5,68

Nispi Getiri = [Gergeklesen Getiri - Karsilastirma Olgiitiiniin Getirisi]

Portfoyiin nispi getiri orani; performans donemi sonu itibari ile hesaplanan portfoyiin getiri
oranindan karsilastirma Olgiitiiniin getiri oraninin ¢ikarilmasi sonucu bulunacak pozitif ya da
negatif ylizdesel degerdir.

BNP Paribas Cardif Emeklilik A.S. Birinci Degisken Emeklilik Yatinm Fonu, GARANTI
Portfoy Yonetimi A.S. tarafindan yonetilmektedir.

GARANTI Portfoy Yonetimi A.S. (“Sirket”), 5 Haziran 1997 tarih ve 371362 sicil numarast ile
Ana Sozlesmesi’nin Ticaret Sicili Gazetesi’nde ilan edilmesi suretiyle kurulmustur. Sirket,
Sermaye Piyasast Kanunu’nun 31. maddesi hiikiimlerine uygun olarak 14 Ocak 2015 tarihinde
No: PYS/PY.2-YD.2/1071 no’lu Portfoy Yéneticiligi ve Yatirim Danismanligi Faaliyetine Iliskin
Yetki Belgesini almistir.

Sirketin ana faaliyet konusu, SPKn ve ilgili mevzuat hiikiimleri ¢ercevesinde yatirim fonlarmin
kurulmasi ve yonetimidir. Ayrica, yatirim ortakliklarinin, 28/3/2001 tarihli ve 4632 sayili
Bireysel Emeklilik Tasarruf ve Yatirim Sistemi Kanunu kapsaminda kurulan emeklilik yatirim
fonlarinin ve bunlarin muadili yurt disinda kurulmus yabanci kolektif yatirim kuruluslarinin
portfoylerinin yonetimi de ana faaliyet konusu kapsamindadir.

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

Fon, 30 Haziran 2018 tarihinde sona eren donemde net % (0,41) getiri saglamistir.

Yoénetim Ucretleri, vergi, saklama iicretleri ve diger faaliyet giderlerinin giinliik briit varlik
degerlerine oraninin agirlikli ortalamasi agagidaki gibidir:

1 Ocak - 30 Haziran 2018 doneminde:

Fon yonetim ticreti 2.123.434 TL
Aracilik komisyonu gideri 75.536 TL
Thrag izni iicretleri 12.038 TL
Saklama giderleri 12.215 TL
Denetim ticreti 5.057 TL
Noter har¢ ve tasdik ticretleri 158 TL
Diger giderler 28.292 TL
Toplam Gider 2.256.732 TL
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8.
9.

*)
()

Performans sunum doneminde Fon’a iliskin yatirim stratejisi degisikligi yapilmamigtir.

Emeklilik yatinm fonlarinin portfdy isletmesinden dogan kazanglar1 kurumlar vergisi ve
stopajdan muaftir.

ILAVE BILGILER VE ACIKLAMALAR

1 Ocak - 30 Haziran 2018 Doneminde briit fon getirisi

Fon Net Basit Getirisi (A)

(Donem Sonu Birim Fiyat-Donem Basi Birim Fiyat/Dénem Bagi Birim Fiyat) %(0,41)
Gergeklesen Fon Toplam Giderleri Orani(*) (B) %1,03

Azami Toplam Gider Orani %2,28

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

Net Gider Oram

(Gergeklesen Fon Toplam Gider Oram1 - Dénem Iginde Kurucu Tarafindan

Karsilanan Fon Giderlerinin Toplaminin Orani) %2,28

Briit Getiri (A+B) %0,62

Kurucu tarafindan karsilananlar da dahil tiim fon giderlerinin ortalama net varlik degerine orani.

Azami Fon Toplam Gider Oranin agilmasi nedeniyle Kurucu tarafindan dénem sonunu takip eden 5 is gilinii i¢inde
Fon’a iade edilen giderlerin ortalama Fon net varlik degerine oranini ifade etmektedir.

Fon Toplam Gider Kesintisi Limiti asilmadigi i¢in kurucu Sirket tarafindan Fon’a 6deme
yapilmayacaktir.

2018 yili 1.donem Fon’un Rasyosu % 0,22 olarak gerceklesmistir. Bilgi Rasyosu, riske gore
diizeltilmis getiri 6lgiimiinde kullanilir. Performans Olgiitii (Benchmark) getirisi iizerindeki
portfoy getirisinin, portfoylin volatilitesine (oynakligina) orani olarak hesaplanir. PortfGy
yOneticisinin performans Olgiitii {izerinde sagladigi getiriyi 6lger. Bilgi rasyosunun ayni zamanda
portfoy yoneticisinin tutarhilik/istikrar derecesini de gosterdigi kabul edilir. Pozitif ve yiiksek
Bilgi Rasyosu iyi kabul edilir.

2018 yilimin ilk boliimiinde 2017 yi1linda ABD basta olmak {izere gelismis iilke ekonomilerindeki
diisiik enflasyon ve yiiksek biiylime tablosunun yerini yiikselen enflasyon ve normallesen biiyiime
tablosuna biraktigini gorditk. Bu donemde petrol basta olmak iizere emtia fiyatlarindaki artigin
enflasyonist baski yarattigini goézlemledik. Bu doniisim FED’in sikilastirma beklentilerini
oncelikli giindem maddesi haline getirirken ABD Dolari, basta gelismekte olan iilke para
birimleri olmak {izere tiim kiiresel para birimlerine kars1 deger kazandi. Ote yandan Ortadogu’da
artan jeopolitik riskler, ABD nin kiiresel ticarette izledigi korumaci politikalar ve Iran ile yapilan
niikleer anlagmay1 sonlandirmasi gibi siyasi gelismeler de risk istahinin bozulmasina katki yapan
diger 6nemli glindem maddeleri oldu.

Tiirkiye ve Tiirk Lirasi varliklar ise bu ortamdan olumsuz etkilenenlerin basinda geldi.
Ekonomideki biiyliime giiglii siirmesine ragmen artan enflasyon, biiyliyen cari agik ve biit¢edeki
kismi bozulma nedeniyle kredi derecelendirme kuruluslarinin Tiirkiye’nin kredi notunu
diistirmeleri Tiirkiye’ye yonelik yatirimer istahimi azaltti. Bunlarin yani sira bolgede artan
jeopolitik risklerden de olduk¢a olumsuz etkilenen Tiirk Lirasi varliklar erken secim
aciklamasmin ardindan ise artan belirsizlik ortam ile diger gelismekte olan {ilkelerden negatif
ayristi. Yilin ilk yarisinda Tiirk Lirast ABD Dolari karsisinda %17,1, Euro karsisinda ise %15
deger kayb1 yasadi.
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Bu donemde Tiirkiye’nin risk priminde artig yasanirken, bu artisin tahvil faizlerine yansidigini da
gozlemledik. Merkez Bankasi’nin Tiirk Lirasi’ndaki deger kaybinin ve enflasyondaki yiikselisin
Oniine gecmek i¢in yaptig1 faiz artislarinin da etkisi ile yila %11,7 seviyesinde baglayan 10 yillik
tahvil faizleri %16,8’e ylikselirken, 2 yillik tahvil faizleri de %13,4’den basladig1 yili Haziran
sonu itibariyle %19,3 seviyesinde tamamladi. Merkez Bankasi’nin Haziran Ayi’nin bagindan
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 ayrisma ise hisse senedi piyasalarinda
gerceklesti. Yiikselen faizler ve deger kaybeden Tiirk Lirasi’nin etkisi ile BIST 100 Endeksi yilin
ilk yarisim1 %16,3’liik deger kayb1 ile noktalarken, MSCI Tiirkiye Endeksi dolar bazinda %32,2
deger kayb1 yasayarak MSCI Gelismekte Olan Ulkeler Endeksi’nden %26,5 negatif ayrignis
oldu.

Tiirkiye ekonomisi 2017 yili %7,4 biiylime ile tamamlarken bu performansini 2018 yili ilk
ceyregine de tagimayi basardi. Ancak oncii gostergeler bilylimenin 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 onlimiizdeki {i¢ 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 artisin siirmesi hem de enerji fiyatlariin
artmas1 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 biitge acig1 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 dénemde petrol fiyatlarindaki artigmn iran’a uygulanmasi beklenen yaptirimlar
nedeniyle stirmesini ve FED’in %2 olan enflasyon hedefine ulasilmasinin ardindan siki durusunu
siirdiirmesini bekleyebiliriz. Bu gelismeler kiiresel risk istahi acisindan destekleyici olmaktan
uzak olarak yorumlanabilir. Tiirkiye’de ise biiyiimede oncii gostergelerin isaret ettigine paralel bir
yavaglama olmasi ve TCMB’nin siki durusunu siirdiirmesi ile birlikte enflasyon ve cari agikta
iyilesme olmasini bekleyebiliriz. Bu noktada ucuz olsa da TL’nin kalict deger kazanmasi i¢in
Gelismekte olan Ulkelere fon akigmnin tekrar ivmelenmesi ve basta Cin olmak iizere global
piyasalara giivenin tazelenmesinin 6n sart oldugunu diisiiniiyoruz.



