ANADOLU HAYAT EMEKLILIK A.S
BASLANGIC
EMEKLILIK YATIRIM FONU
6 AYLIK RAPOR

Bu rapor ANADOLU HAYAT EMEKLILIK A.S Baslangic Emeklilik Yatirm Fonu’nun
01.01.2018-30.06.2018 dbénemine iliskin gelismelerin, Fon Kurulu tarafindan hazrlanan
faaliyet raporunun, ilgili donemin son isglnd itibariyla fon portfoy dedgeri ve net varlk

dederi tablolarinin katilimcilara sunulmasi amaciyla diizenlenmistir.

BOLUM A: 01.01.2018-30.06.2018 DONEMININ DEGERLENDIRILMESi

Tirkiye ekonomisi 2018 yilinin ilk ceyredinde yillik bazda %7,4 blylrken, hem 2017
yilinin tamaminda kaydedilen %7,4'lik hem de gecen yilin son ceyredindeki %7,3'luk
bliyime performansinda hiz kaybi olmadigi gorildi. Ancak yilin ikinci ceyredine dair
onci gostergeler, finansal kosullardaki sikilasmanin da etkisiyle soguma sinyalleri verdi.
Sanayi Uretim endeksi yilin ilk ceyregindeki yillik %9,9'luk biylmenin ardindan, nisan-
mayis doneminde %6,1 bilyudd. Haziran ayinda altin ve enerji disi ara mali ithalati,
imalat PMI gibi diger gostergeler sanayi Uretiminde glic kaybinin sardigind ima etti.
Yila 55,7 ile glgli baslayan ve imalat sektoériinde faaliyet kosullarini yansitan imalat
PMI, haziran ayinda 46,8 seviyesindeydi. 50 esik dederinin altindaki seviyeler sektor
aktivitesinde kiclilmeye isaret ettiginden, veri bliyime performansinin yavaslayacagini
gosteren diger sinyalleri teyit etti. Potansiyelin lizerinde blylyen ekonomiye dair alinan
bu sinyaller, enflasyon ve cari agik gibi Turkiye'nin risk primini artiran gdstergeler
acisindan olumlu karsilandi. 2017 yilini 47,4 milyar dolar ile tamamlayan cari acik 12 ay
birikimli olarak ilk ¢eyrek sonunda 55,4 milyar dolara, mayis ay itibanyla ise 57,6
milyar dolara ulasti. Mayis ayinda GSYH'nin %6,7'sine denk gelen bu rakam, 2014
yilinin basindan beri gérilen en yuksek seviyeyi yansitti. Cari agiktaki ylkselisin énemli
bir kismi altin ve enerji faturalarindaki artistan kaynaklansa da, iktisadi faaliyet ile
dogrudan iliskili olan altin ve enerji disi acikta da bozulma olmasi dikkat cekti.
Finansman yapisinin biylik oranda kisa vadeli sermaye girislerine dayanmasi, ilk yarida
kirilganhiklar artirdi.

2017 yilini %11,9 seviyesinde tamamlayan TUFE enflasyonu ilk geyrekte sinirli bir diisiis
kaydetse de, ikinci ceyrekte yeniden ylUkselerek haziran ayinda %15,4’e ulasti. Subat ve
mart aylarinda kur ve petrol fiyatlarindaki ylkselisin ardindan, Tlrk lirasindaki deger
kaybinin gecikmeli etkileri enflasyon lizerinde belirginlesmeye basladi. Kur artisindan
hizli etkilenen dayanikli mal grubu ile gida fiyatlarn ylksek enflasyonda 6ne c¢ikan

unsurlardi. Enflasyon beklentilerinde ve fiyatlama davranislarindaki bozulma da bu




goérinime egslik etti. Nitekim Merkez Bankasi'nin haziran ayi Beklenti Anketi’‘nde
piyasanin 12 ay ileriye donik enflasyon beklentisi yilbasina gbére 1,2 puan artarak
%10,5’e ulasti. Enflasyon beklentilerindeki bozulma Merkez Bankasi'nin parasal
durusunu sikilastirmasina neden oldu. 2018 vyili ilk ceyredinin sonuna kadar olan
dénemde Merkez Bankasi bankacilik sektériine tim fonlamayl %12,75 seviyesindeki
Gecg Likidite Penceresi (GLP) faiziyle saglarken, vyilin ikinci ceyredinde faiz artirnmi
yapildi. Nisan-haziran déneminde toplam 5 puanlk faiz artinmi yapan Merkez Bankasi,
para politikasinda fonlamanin tek bir faizle saglandigi daha sade bir yapiya gecti. Mayis
ayinda aciklanan para politikasinda sadelesme adimi, haziran ayindan itibaren
uygulanmaya baslandi ve haziran ayi itibariyla %17,75 seviyesine kadar ylkseltilen bir
haftallk repo faizi politika faizi haline geldi. Merkez Bankasi’nin gerceklestirdigi
stkilasma, finansal kosullara ve kredi faizlerine de yansidi. Ocak ayinda sirasiyla %18 ve
%18,6 seviyesinde bulunan ortalama ticari ve tlketici kredi faizleri, haziran sonunda
%?23,5'e ve %19,6'ya ulasti. Yildan yila kredi bldylimesinde yilbasinda gorilen %20l
seviyeler, haziran ayinda %?14’Gn altina gerilemisti.

Merkezi yonetim bltce acigi 2017 yilsonundaki %1,5 seviyesine kiyasla belirgin bir
bozulma kaydederek haziran ayinda %2,1’e ulasti. Bu seviye Orta Vadeli Program’da
(OVP) %1,9 olarak belirlenen resmi yilsonu hedefini asmis oldu. Mayis ayinda agiklanan
ve her yil uygulanmasi planlanan emeklilere bayramlarda 1000 TL ikramiye verilmesini
de iceren ve yiin tamami igin GSYH'nin %1‘ine denk gelen tesvikler, bitce
goérinimundeki bozulmada etkiliydi. Butgede artan harcamalar karsisinda gelir yaratma
amaclh olarak alinan tedbirler ise imar barisi ve borg yapilandirmasi gibi uygulamalar
oldu. Ancak, bu uygulamalarin etkisinin yilin sonlarinda etkisini gOsterecedi belirtildi.
Hazine 2018 yilinin tamaminda i¢ borg ¢evirme oranini %110 seviyesinde hedeflerken,
ocak-haziran déneminde dlzenlenen ihalelerle gergeklesen oran %101 ile daha disukti.
2017 yihnin aksine Hazine'nin borglanmasinda planlanan rakamin Uzerine ¢ikilmamasi
olumlu olmakla birlikte, yilin tamaminda bu performansin surdurilebilirligi konusunda
belirsizlik devam etti.

Yilin  ilk yansinda kredi derecelendirme kuruluslarinin  Tiarkiye  hakkindaki
dederlendirmeleri olumsuz bir gérinimi yansitti. Moody’s mart ayinda Tlrkiye'nin kredi
notunu slrpriz bir karar ile bir kademe distrdi. Mayis ayina gelindiginde S&P Ulke
notunu bir kademe indirerek yatirrm yapilabilir kategorinin (¢ seviye altinda belirledi.
Turkiye'yi ‘Ba2’ ile yatinm yapilabilir kategorinin iki kademe altinda tutan Moody’s’den
haziran ayinda Turkiye'yi not indirimi icin izlemeye aldigi haberi geldi. Kurumsal yapinin
zayiflamasi, dis finansmana dair risklerin artmasi gibi gerekgelerle not indirimi yapan
kredi derecelendirme kuruluslarindan Fitch ise haziran ayinda bankalari negatif izlemeye
aldigini duyurdu. Turkiye haziran ayindaki secimlerin ardindan resmi olarak parlamenter

sistemden Cumhurbaskanligi sistemine gegerken, Hazine Mistesaridi ve Maliye



Bakanhdi ayni gati altinda birlesti. Yeni ekonomi ydnetimi, mali disiplinin ve Merkez
Bankasi bagimsizliginin 6nemini vurgulayarak piyasa dostu bir yaklasim sergiledi. Ancak
kredi derecelendirme kuruluslarindan olumlu degerlendirmeler gelmesi icin ekonomiye
dair somut adimlar gelmesi gerektigi degerlendirildi.

Yurt disinda gelismis Ullke merkez bankalan likidite desteklerini geri c¢ekme
egilimindeydi. Subat ayinda Baskan Yellen’in ardindan yeni Fed Baskani Powell resmi
olarak gorevine basladi. Powell''n durusu Fed’in para politikasinda 6nemli bir degisiklik
olmayacadina isaret etti ve devamlilik acisindan olumlu algilandi. Fed Ekim 2017'de
baslattigi bilanco kiclltme operasyonunu sirdirirken, mart ve haziran aylarinda
beklentilerle uyumlu olarak faiz artinmi yapti. Haziran ayindaki 6nemli bir degisim Fed
dyelerinin yihn tamami igin daha o6nce o6ngoérdikleri g faiz artirrmini dérde revize
etmeleriydi. ABD Baskani Trump’in mart ayinda ABD'nin ¢elik ve aliminyum ithalatina
%25 oraninda ek vergi getirilecedini ve daha sonra Cin’den 50 milyar dolarlik ithalata
tarife uygulanacadini aciklamasi, risk istahini zayiflatti. ABD kaynakh ticaret tartismalar
yilin ilk yarisi boyunca alevlenerek siirerken, korumaci ticaret politikalarinin yayginlasma
riski endise yaratti. Avrupa Merkez Bankasi (ECB) mart ayinda dizenledigi toplantida
‘varlik alimlarinin sidresinin dolmasinin ardindan gerekirse sire veya miktar olarak
artirllabilecegi’ ifadesini politika metninden ¢ikardi. ECB’nin hamlesi gevsek para
politikasini normallestirme ediliminde oldugunun bir sinyaliydi. ECB haziran ayindaki
toplantida aylik 30 milyar euroluk varlik alim programinin yilin son geyredinde aylik 15
milyar euroya disurllecedini ve aralik ayinda sona erecedini acikladi. Ancak, negatif
bélgedeki depo faizinde 2019 vyili yaz aylan boyunca artinm yapilmayacaginin
vurgulanmasi, varhk alimlari geri c¢ekilse de faiz oranlarinin bir stre daha dusutk
tutulacagini gdstermesi acisindan olumluydu. Ingiltere Merkez Bankasi 2017 yilinda
baslattigi faiz artirim stirecini devam ettirecedine dair sinyaller verirken, Japonya Merkez
Bankasi faizleri eksi bdlgede tutmayi strdirdl. Ancak dért dnemli merkez bankasinin
net varlik alimlarinda 2019 yilinda 2018 yilina kiyasla belirgin bir disis olacadi tahmin
edildi.

Ocak ve subat aylarinda kiresel risk istahi gorece glicli seyretse de, gelismekte olan
Ulke piyasalarina portfoy akimlari mart ayinda glindeme gelen korumaci ticaret
politikalar ile hiz kaybetti ve sonrasinda da bir toparlanma saglanamadi. ABD'de 10
yilhk tahvil faizinde ve dolar endeksindeki sert artis, gelismekte olan llkelerde piyasa
performansini olumsuz etkiledi. ABD’de iktisadi aktiviteye dair gostergelerin diger
gelismis Ulkelere kiyasla daha gugli bir performansa isaret etmesi de dolardaki
glclenmeyi besleyen ve gelismekte olan llke varliklarini olumsuz etkileyen bir unsurdu.
Yurt disi kaynaklh olarak risk istahi zayif seyrederken, yurt iginde belirsizliklerin artmasi
ve makroekonomik géstergelerdeki bozulma piyasalarin benzerlerinden daha olumsuz

performans goOstermesine yol acti. Gelismekte olan Ulke piyasalarina ocak-nisan



déneminde yodnelen 79,8 milyar dolarlhik portféy girisinin ardindan, mayis ve haziran
aylarinda 31 milyar dolarlik portféy cikisi yasandi. Yurt iginde iki yillik tahvil faizleri 2017
yilsonundaki %13,4'ten haziran ayl sonunda %19,3’e, uzun vadeli tahvil faizleri ise ayni
doénemde %11,7'den %16,7'ye ylkseldi. Tlrk lirasi dolar ve eurodan olusan kur sepeti
bazinda 2017 yilsonuna goére yilin ilk yarisinda %19,2 deder kaybederken, BIST100
endeksinde ayni dénemde %16,3’lik dlisus vardi.

Gelismis Ulke merkez bankalarinin likidite desteklerini yavas yavas geri ¢ekmesi,
gelismekte olan ulkeler acisindan daha zorlayici bir yatinm ortami sunmaktadir. Yilin ilk
yarisinda 6n planda olan ticaret anlasmazliklarinin ise kiresel ticaret hacmini ve
dolayisiyla kiresel biyumeyi zayiflatma riski izlenmektedir. Yurt iginde eylll ayinda
yayinlanmasi beklenen Orta Vadeli Program benzeri uzun vadeli bir strateji plani, yeni
yobnetim sisteminde biylime, mali disiplin ve enflasyon gibi makroekonomik acidan son
derece 6nemli konularda nasil bir politika izleneceginin ipuclarini verecektir. Gelismekte
olan Ulkelere yatirim istahinin glic kaybettigi bir atmosfer, Tlrkiye'nin benzer Glkelerden
ayrisabilmesi icin given ortaminin iyilestirilmesini ve riskleri azaltici bazi tedbirler

alinmasini gerekli kilmaktadir.

BOLUM B: FON KURULU FAALIYET RAPORU iILE iLGILI BILGILER

01.01.2018-30.06.2018 doneminde oladgan olarak toplanan fon kurulu bu toplantilarda
fonun performansi basta olmak Uzere piyasalar ve dider fonlarla ilgili birgok konuyu
gorismustir. Fon kurulu faaliyet raporu, 6 aylik raporun ekidir.

BOLUM C: FON PORTFOY DEGERI - NET VARLIK DEGERI TABLOLARI
(29.06.2018)

FON PORTFOY DEGERi TABLOSU
DEVLET TAHViLi VE HAZINE BONOLARI
Devlet Tahvilleri

KIYMET ADI NOMINAL DEGERI  RAYiC DEGERI ORAN
TRT110718T18 14.500.000,00 15.062.858,67 26,31
TRT141118T19 4.100.000,00 4.029.945,25 7,04
TOPLAM 18.600.000,00 19.092.803,92 33,35
BBP

KIYMET ADI NOMINAL DEGERI  RAYiC DEGERI ORAN
BBP 2.239.592,92 2.239.592,92 3,91
TOPLAM 2.239.592,92 2.239.592,92 3,91
VADELI MEVDUAT

BANKA NOMINAL DEGERI  RAYiC DEGERI ORAN



TURKIYE VAKIFLAR BANKASI T.A.O. 2.200.000,00 2.222.941,02 3,880
TURK EKONOMIi BANKASI A.S. 2.200.000,00 2.223.060,69 3,880
FIBABANKA 2.200.000,00 2.222.821,34 3,880
BURGAN BANK A.S. 1.639.756,03 1.656.676,56 2,890
ANADOLUBANK A.S. 2.200.000,00 2.223.120,53 3,880
T. HALK BANKASI A.S. 2.200.000,00 2.223.120,53 3,880
T.IS BANKASI A.S. 2.200.000,00 2.222.522,13 3,880
YAPI VE KREDI BANKASI A.S. 2.200.000,00 2.223.120,53 3,880
TURK EKONOMIi BANKASI A.S. 2.200.000,00 2.223.000,82 3,880
FIBABANKA 2.200.000,00 2.222.762,70 3,880
BURGAN BANK A.S. 1.639.756,03 1.656.633,31 2,890
ANADOLUBANK A.S. 2.200.000,00 2.223.060,35 3,880
TURKIYE VAKIFLAR BANKASI T.A.O. 2.200.000,00 2.222.881,77 3,880
T. HALK BANKASI A.S. 2.200.000,00 2.223.060,35 3,880
T.IS BANKASI A.S. 2.200.000,00 2.222.465,01 3,880
YAPI VE KREDI BANKASI A.S. 2.200.000,00 2.223.060,35 3,880
BURGAN BANK A.S. 1.500.000,00 1.510.721,87 2,640
VADELI MEVDUAT TOPLAM 35.579.512,06 35.945.029,86 62,74
FON TOPLAM DEGERi TABLOSU
A) FON PORTFOY DEGERI 57.277.426,70 100,00
B) HAZIR DEGERLER 3.868,31
C) ALACAKLAR 0,00
1) Kiymet Satim Alacagi 0,00
2) Diger Alacaklar 0,00
D) BORCLAR 43.536,88
1) Yénetim Ucreti 40.230,70
2) Kiymet Alim Borcu 0,00
3) Denetim Ucretleri Karsihg 1.539,74
4) Diger Borglar 1.766,44
FON TOPLAM DEGERI 57.237.758,13
BOLUM D: FON PERFORMANSINA ILISKIN BILGILER
PERFORMANS BILGISI
Kar§|_l_a_§t|!'_ma Get'i:r?sninin Kar§|_l_a§t|[ma Su"numa Dahil
Topl_a_m Fon 6Igut_u_m_m Enflasyon Zaman iginde Olgiitiiniin Bilgi Doénem Sonu
YILLAR Getiri* Briit Getirisi Orani Standart Standart Rasyosu Fon Ne} V:alrllk
(%) Getirisi (%) (%) Sapmasi Sapmasi ok Degeri
(%) (%) (%) (TL)
2018 6,81 7,27 6,16 15,52 (**) 0,03 0,02 0,24 57.237.758
2017 10,73 11,58 10,06 15,47 0,03 0,02 0,16 103.539.859

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

(**):Enflasyon orani TUIK tarafindan agiklanan 6 aylik UFE oranidir.




(***):Performans sunumlarinda riske gdre duzeltilmis getirinin hesaplanmasinda "Bilgi Rasyosu" (Information

Ratio) kullanilacaktir. Bilgi rasyosu, Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 17/12/2013 tarih ve 28854 sayili “Performans

Sunus Tebligi” nde belirtildigi sekilde hesaplanmaktadir.

Fon Kodu 02.07.2018 fiyati | 02.01.2018 fiyati | D6nem Getirisi(%)
AO1 0,011827 0,011073 6,81
Fon Kodu Toplam Fon 1?;r|IGalr?eKrlaerg||{Em Dénem Briit
. e o
Giderleri (%) Orani (%) Getirisi(%)
AO1 0,46 0,00 7,27

Fon, performans kriteri olarak 6lglitii %60 BIST-KYD 1 Aylik Mevduat TL Endeksi, %30
BIST-KYD DIBS 91 Giin Endeksi, %10 BIST-KYD Repo (Brit) Endeksi’'ni hedef
almaktadir.

Performans kriterinin 31.12.2017-30.06.2018 ddénemi getirisi: %6,16

Ayrintilar icin performans sunum raporuna bakilmalidir.
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(**):Enflasyon orani TUIK tarafindan agiklanan 6 aylik UFE oranidir.

GECMIS GETIRILER GELECEK DONEM PERFORMANSI ICIN BIR GOSTERGE SAYILMAZ.

! Fon giderlerinin, azami fon toplam gider kesintisi oranimi asan kismu icin, fona ayrilan alacak karsilig1 oranini
ifade etmektedir.



BOLUM E: FON HARCAMALARI ILE IiLGILI BILGILER

Bu bélimde portféye alinan varhklarin alim satimlarinda araci kuruluslara 6denen

komisyonlarin oranlarina yer verilir.

I1.
III.
Iv.

VI.
VIIL.
VIII.
IX.
X.
XI.
XII.

Tahvil - Bono Piyasasi / Yiiz Binde 1,2 + BSMV

Tahvil - Bono Piyasasi (Seans Disi Islemler) / Yiiz Binde 2,625
O/N Repo / Milyonda 5,5 + BSMV

Vadeli Repo / Ylz Binde 0,735 * Giin sayisi

Hazine Ihalesi / 0

BB O/N Komisyon / Yuz Binde 0,735

BB Vadeli Komisyon / Yiz Binde 0,735 * Giin sayisi

BB O/N Repo (14:00-17:00 arasi islemler) / YUz Binde 1,26
BB Vadeli Repo (14:00-17:00 arasi islemler) / Yz Binde 1,26 * GUn sayisi
TPP (7 glinden uzun vadeli) / Milyonda 2,8 * Gin sayisi

TPP (1-7 gun arasi vadeli) / YUz Binde 2,1 + BSMV

Altin / On Binde 3 + BSMV

Fon Malvarhgindan Yapilabilecek Harcamalarin Senelik Olarak Fon Net Varhk

Degerine Orani

Asadida fondan yapilan harcamalarin senelik tutarlarinin ortalama fon toplam degerine

orani yer almaktadir.

Gider Tiirii Ortalama Fon
Toplam Degerine
Orani(%)

Fon Isletim Gideri 0,42

Aracilik Komisyonlari 0,01

Diger Fon Giderleri 0,03

Toplam Giderler 0,46

Ortalama Fon Toplam Degeri 84.369.315,24

BOLUM F: ODUNC MENKUL KIYMET ISLEMLERI VE TUREV ARAGC ISLEMLERINE
ILISKIN BILGILER

01.01.2018-30.06.2018 déneminde, ANADOLU HAYAT EMEKLILIK A.S. Baslangic
Emeklilik Yatinm Fonu’nda herhangi bir 6ding menkul kiymet islemi ve tirev arag islemi

gergeklestirilmemistir.




EKLER:

1. Fon Kurulu Faaliyet Raporu,
2. 30.06.2018 Tarihi itibariyle Fon Portféy Degeri Ve Net Varlik Dederi Tablolari.



