ANADOLU HAYAT EMEKLILIK A.S. OKS TEMKINLI
DEGISKEN EMEKLILIK YATIRIM FONU
6 AYLIK RAPOR

Bu rapor ANADOLU HAYAT EMEKLILIK A.S. OKS Temkinli Degisken Emeklilik Yatirim Fonu
‘nun 15.01.2018-30.06.2018 ddénemine iliskin gelismelerin, Fon Kurulu tarafindan
hazirlanan faaliyet raporunun, ilgili donemin son isginu itibariyla fon portfoy degeri ve

net varlik dederi tablolarinin katilimcilara sunulmasi amaciyla dizenlenmistir.

BOLUM A: 15.01.2018-30.06.2018 DONEMININ DEGERLENDIRILMESi

Tirkiye ekonomisi 2018 yilinin ilk ceyredinde yillik bazda %7,4 blylrken, hem 2017
yilinin tamaminda kaydedilen %7,4'luk hem de gecen yilin son ceyredindeki %7,3'luk
biyime performansinda hiz kaybi olmadigi gérildi. Ancak yilin ikinci geyredine dair
oncl gostergeler, finansal kosullardaki sikilasmanin da etkisiyle soguma sinyalleri verdi.
Sanayi uretim endeksi yilin ilk geyredindeki yillik %9,9’luk biyimenin ardindan, nisan-
mayis déneminde %6,1 blyudd. Haziran ayinda altin ve enerji disi ara mali ithalati,
imalat PMI gibi diger gOstergeler sanayi Uretiminde glg kaybinin sirdiguni ima etti.
Yila 55,7 ile glgli baglayan ve imalat sektériinde faaliyet kosullarini yansitan imalat
PMI, haziran ayinda 46,8 seviyesindeydi. 50 esik dederinin altindaki seviyeler sektor
aktivitesinde kulglilmeye isaret ettiginden, veri bliyiime performansinin yavaslayacagini
goOsteren diger sinyalleri teyit etti. Potansiyelin Gizerinde 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 gorilen en yiksek seviyeyi yansitti. Cari aciktaki ylkselisin 6nemli
bir kismi altin ve enerji faturalarindaki artistan kaynaklansa da, iktisadi faaliyet ile
dodgrudan iliskili olan altin ve enerji disi acikta da bozulma olmasi dikkat cekti.
Finansman yapisinin biylk oranda kisa vadeli sermaye girislerine dayanmasi, ilk yarida
kirllganhklar artirdi.

2017 yilini %11,9 seviyesinde tamamlayan TUFE enflasyonu ilk ceyrekte sinirli bir diisis
kaydetse de, ikinci ceyrekte yeniden ylkselerek haziran ayinda %15,4’e ulasti. Subat ve
mart aylarinda kur ve petrol fiyatlarindaki ylkselisin ardindan, Tirk lirasindaki deger
kaybinin gecikmeli etkileri enflasyon lizerinde belirginlesmeye basladi. Kur artisindan
hizli etkilenen dayanikli mal grubu ile gida fiyatlar ylksek enflasyonda ©ne gikan
unsurlardi. Enflasyon beklentilerinde ve fiyatlama davranislarindaki bozulma da bu

goérinime eslik etti. Nitekim Merkez Bankasi'nin haziran ay! Beklenti Anketi'nde




piyasanin 12 ay ileriye donik enflasyon beklentisi yilbasina gére 1,2 puan artarak %10,5e
ulasti. Enflasyon beklentilerindeki bozulma Merkez Bankasi'nin parasal durusunu
sikilagtirmasina neden oldu. 2018 vyil ilk geyredinin sonuna kadar olan donemde Merkez
Bankasi bankacilik sektdriine tim fonlamayl %12,75 seviyesindeki Geg Likidite Penceresi
(GLP) faiziyle saglarken, yilin ikinci ceyreginde faiz artirnmi yapildi. Nisan-haziran doneminde
toplam 5 puanhk 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 itibanyla
%717,75 seviyesine kadar yukseltilen bir haftalik repo faizi politika faizi haline geldi. Merkez
Bankasi'nin gerceklestirdigi sikilasma, 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'yva ulasti. Yildan yila kredi blyimesinde yilbasinda
gorilen %20'li seviyeler, haziran ayinda %14’Gn altina gerilemisti.

Merkezi yonetim bultge 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 acgiklanan ve her yil
uygulanmasi planlanan emeklilere bayramlarda 1000 TL ikramiye verilmesini de iceren ve
yilin tamami igin GSYH’nin %1‘ine denk gelen tegvikler, butge gérinimundeki bozulmada
etkiliydi. Bltcede artan harcamalar karsisinda gelir yaratma amacl olarak alinan tedbirler ise
imar barisi ve borg yapilandirmasi gibi uygulamalar oldu. Ancak, bu uygulamalarin etkisinin
yilin sonlarinda etkisini gosterecegi belirtildi. Hazine 2018 yilinin tamaminda i¢ borg gevirme
oranini %110 seviyesinde hedeflerken, ocak-haziran déneminde dlizenlenen ihalelerle
gerceklesen oran %101 ile daha disltktid. 2017 yihinin aksine Hazine'nin borglanmasinda
planlanan rakamin Uzerine c¢lkilmamasi olumlu olmakla birlikte, yilin tamaminda bu
performansin surdulrtlebilirligi konusunda belirsizlik devam etti.

Yilin ilk yansinda kredi derecelendirme kuruluslarinin Turkiye hakkindaki degerlendirmeleri
olumsuz bir gérinimi yansitti. Moody’s mart ayinda Tlrkiye'nin kredi notunu slrpriz bir
karar ile bir kademe dustrdld. Mayis ayina gelindiginde S&P (lke notunu bir kademe indirerek
yatirnm yapilabilir kategorinin {¢ seviye altinda belirledi. Tlrkiye'yi ‘Ba2’ ile yatinm yapilabilir
kategorinin iki kademe altinda tutan Moody’s'den haziran ayinda Tirkiye'yi not indirimi igin
izlemeye aldigi haberi geldi. Kurumsal yapinin zayiflamasi, dis finansmana dair risklerin
artmasi gibi gerekcelerle not indirimi yapan kredi derecelendirme kuruluslarindan Fitch ise
haziran ayinda bankalari negatif izlemeye aldigini duyurdu. Tlrkiye haziran ayindaki
secimlerin ardindan resmi olarak parlamenter sistemden Cumhurbaskanhdi sistemine
gecerken, Hazine Mistesarlidi ve Maliye Bakanhdi ayni gati altinda birlesti. Yeni ekonomi
yonetimi, mali disiplinin ve Merkez Bankasi bagimsizhidinin énemini vurgulayarak piyasa dostu
bir yaklasim sergiledi. Ancak kredi derecelendirme kuruluslarindan olumlu dederlendirmeler

gelmesi igin ekonomiye dair somut adimlar gelmesi gerektigi dederlendirildi.



Yurt disinda gelismis Ulke merkez bankalan likidite desteklerini geri ¢ekme
egilimindeydi. Subat ayinda Baskan Yellenin ardindan yeni Fed Baskani Powell resmi
olarak gorevine basladi. Powell'in durusu Fed’in para politikasinda 6nemli bir degisiklik
olmayacadina isaret etti ve devamlilik agisindan 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 o6ngdérdikleri Gg¢ faiz artirrmini dérde revize
etmeleriydi. ABD Baskani Trump’in mart ayinda ABD'nin ¢elik ve aliminyum ithalatina
%25 oraninda ek vergi getirilecegini ve daha sonra Cin’den 50 milyar dolarlik ithalata
tarife uygulanacagini aciklamasi, risk istahini zayiflatti. ABD kaynakl ticaret tartismalari
yihin ilk yarisi boyunca alevlenerek siirerken, korumaci ticaret politikalarinin yayginlasma
riski endise yaratti. Avrupa Merkez Bankasi (ECB) mart ayinda dizenledigi toplantida
‘varlik alimlarinin siresinin dolmasinin ardindan gerekirse sire veya miktar olarak
artirilabilecedi’ ifadesini politika metninden cikardi. 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 disurilecedini ve aralik ayinda sona erecedini acikladi. Ancak, negatif
bélgedeki depo faizinde 2019 vyili yaz aylan boyunca artinm yapilmayacaginin
vurgulanmasi, varhk alimlari geri cekilse de faiz oranlarinin bir sire daha dulstk
tutulacagini géstermesi acisindan olumluydu. Ingiltere Merkez Bankasi 2017 yilinda
baslattigi faiz artirim stirecini devam ettirecegine dair sinyaller verirken, Japonya Merkez
Bankasi faizleri eksi bolgede tutmayi sirdirdli. Ancak dort dnemli merkez bankasinin
net varlik alimlarinda 2019 yilinda 2018 yilina kiyasla belirgin bir disis olacadi tahmin
edildi.

Ocak ve subat aylarinda kiresel risk istahi gérece glgcli seyretse de, gelismekte olan
Ulke piyasalarina portfoy akimlari mart ayinda gindeme gelen korumaci ticaret
politikalar ile hiz kaybetti ve sonrasinda da bir toparlanma saglanamadi. ABD’de 10
yillik tahvil faizinde ve dolar endeksindeki sert artis, gelismekte olan Ullkelerde piyasa
performansini olumsuz etkiledi. ABD’de iktisadi aktiviteye dair gostergelerin diger
gelismis Ulkelere kiyasla daha gulgli bir performansa isaret etmesi de dolardaki
gliclenmeyi besleyen ve gelismekte olan ilke varhklarini olumsuz etkileyen bir unsurdu.
Yurt disi kaynakli olarak risk istahi zayif seyrederken, yurt icinde belirsizliklerin artmasi
ve makroekonomik goéstergelerdeki bozulma piyasalarin benzerlerinden daha olumsuz
performans gostermesine yol acgti. Gelismekte olan Ulke piyasalarina ocak-nisan
déneminde yodnelen 79,8 milyar dolarlik portféy girisinin ardindan, mayis ve haziran
aylarinda 31 milyar dolarhik portféy cikisi yasandi. Yurt icinde iki yillik tahvil faizleri 2017
yilsonundaki %13,4'ten haziran ayl sonunda %19,3’e, uzun vadeli tahvil faizleri ise ayni

dénemde %11,7'den %16,7’ye ylUkseldi. Tirk lirasi dolar ve eurodan olusan kur sepeti



bazinda 2017 vyilsonuna goére yilin ilk yarisinda %19,2 deder kaybederken, BIST100
endeksinde ayni dénemde %16,3’llk dlsls vardi.

Gelismis Ulke merkez bankalarinin likidite desteklerini yavas yavas geri cekmesi, gelismekte
olan Ulkeler agisindan daha zorlayicl bir yatinm ortami sunmaktadir. Yilin ilk yarisinda 6n
planda olan ticaret anlasmazliklarinin ise kiresel ticaret hacmini ve dolayisiyla klresel
blylimeyi zayiflatma riski izlenmektedir. Yurt icinde eylil ayinda yayinlanmasi beklenen Orta
Vadeli Program benzeri uzun vadeli bir strateji plani, yeni yénetim sisteminde bliyime, mali
disiplin ve enflasyon gibi makroekonomik acgidan son derece 6nemli konularda nasil bir politika
izlenecegdinin ipuclarini verecektir. Gelismekte olan llkelere yatirnim istahinin giic¢ kaybettigi bir
atmosfer, Tlrkiye'nin benzer ilkelerden ayrisabilmesi icin gliven ortaminin iyilestirilmesini ve

riskleri azaltici bazi tedbirler alinmasini gerekli kilmaktadir.

BOLUM B: FON KURULU FAALIYET RAPORU ILE ILGILI BILGILER

15.01.2018-30.06.2018 doneminde olagan olarak toplanan fon kurulu bu toplantilarda fonun
performansi basta olmak Ulzere piyasalar ve diger fonlarla ilgili birgok konuyu goértismustar.
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 59.000,00 61.290,25 11,44
TRT080818T12 17.000,00 16.720,54 3,12
TRT141118T19 118.000,00 115.983,79 21,64
TRT270319T13 50.000,00 48.847,67 9,12
TRT150519T15 99.000,00 94.972,71 17,73
TOPLAM 343.000,00 337.814,96 63,05

OZEL SEKTOR BORCLANMA ARAGLARI

Finansman Bonosu NOMINAL DEGERI RAYIC DEGERI ORAN
TRFDZBK81889 10.000,00 9.769,05 1,82
TRFFIBA91815 10.000,00 9.737,42 1,82
TRFLDFK91855 10.000,00 9.680,07 1,81
TRFDSTF91810 10.000,00 9.572,86 1,79
TRFKPTL91819 10.000,00 9.617,52 1,8

TRFDNFKE1818 10.000,00 9.627,20 1,8

TRSORFN31910 10.000,00 9.042,78 1,69
TRFISFN41916 10.000,00 8.964,68 1,67
TOPLAM 80.000,00 76.011,58 14,2



Tahvil
TRSISGY32111
TOPLAM

TERS REPO
KIYMET ADI
TRT170822T15
TOPLAM

BBP
BBP
BBP
BBP
TOPLAM

VADELI MEVDUAT

BANKA

T. HALK BANKASI A.S.

T.IS BANKASI A.S.

YAPI VE KREDi BANKASI A.S.
TOPLAM

VIOP Nakit Teminati

FON TOPLAM DEGERi TABLOSU
A) FON PORTFOY DEGERI
B) HAZIR DEGERLER
C) ALACAKLAR
1) Kiymet Satim Alacagi
2) Diger Alacaklar
D) BORCLAR
1) Yonetim Ucreti
2) Kiymet Alim Borcu
3) Denetim Ucretleri Karsilig
4) Diger Borglar
FON TOPLAM DEGERI

NOMINAL DEGERI
10.000,00
10.000,00

NOMINAL DEGERI
24.031,17
24.031,17

NOMINAL DEGERI
20.432,47
20.448,85
5.125,59
46.006,91

NOMINAL DEGERI
15.000,00
15.000,00
10.000,00
40.000,00

535.639,36
1.634,79
1.700,79

0,00
1.700,79
2.486,59

347,64

0,00
2.138,95
536.488,35

RAYiC DEGERI
10.032,77
10.032,77

RAYIC DEGERI
24.031,17
24.031,17

RAYIiC DEGERI
20.260,72
20.196,92
5.012,05
45.469,69

RAYiC DEGERI
15.080,21
15.079,40
10.052,93
40.212,54

2.066,65

100,00

ORAN
1,87
1,87

ORAN
4,49
4,49

ORAN
3,78
3,77
0,94
8,49

ORAN
2,82
2,81
1,88
7,51

0,39



BOLUM D: FON PERFORMANSINA ILISKIN BILGILER

PERFORMANS BILGISI

Esik Fon Getirisinin Esik Deger Sunuma Dahil
viiiar | oo | Fonerit | ceei | o Stza;"ar’t‘é‘?i“de randart Bilgi Fon Not Variik
(%) Getirisi (%) (%) an a(%)apmaS| a;()(;:)am Rasyosu Degeri
(%) - (TL)
4,47 4,97 6,99 15,52 (**) 0,58 0,03 -0,02 536.488
2018
(****)

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

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

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

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

Sunus Teblidi” nde belirtildigi sekilde hesaplanmaktadir.

(***):Sermaye Piyasasi Kurulu’nun Bireysel Portféylerin Ve Kolektif Yatirim Kuruluslarinin Performans

Sunumuna, Performansa Dayali Ucretlendiriimesine Ve Kolektif Yatirim Kuruluslarini Notlandirma Ve Siralama

Faaliyetlerine lliskin Esaslar Hakkinda Teblig (Vi1-128.5) uyarinca fonun izahnamesinde belirtilen esik deger

getirisi, gecelik Turk Lirasi referans faiz oraninin performans dénemine denk gelen bilesik getirisinden disik

oldugu icin esik deger olarak O/N TRLIBOR getirisi kullaniimistir.

Fon Kodu 02.07.2018 fiyati 15.01.2018 fiyati Donem Getirisi(%)
AJF 0,010447 0,010000 4,47
Fon Kodu Toplam Fon 1?;@:?:5;&5” Dénem Briit
) e e
Giderleri (%) Orani (%) Getirisi(%)
AJF 1,26 0,76 4,97

Fon, esik deder olarak %100 BIST-KYD 1 Ayhk Mevduat (TL) Endeksi

kullanmaktadir.

Esik degerin 31.12.2017-30.06.2018 dénemi getirisi: %6,99

Ayrintilar igin performans sunum raporuna bakilmahdir.

+

%1'i

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

ifade etmektedir.




GRAFIK

Degisim(%)
15,52

16,00
14,00
12,00
10,00

8,00 4,47

6,00

4,00

2,00

0,00

6,99

AJF Esik Deger UFE

* (02.01.2018-30.06.2018) )
(**):Enflasyon oran1 TUIK tarafindan agiklanan 6 aylik UFE oranidir.

GECMIS GETIRILER GELECEK DONEM PERFORMANSI ICIN BIR GOSTERGE SAYILMAZ.

BOLUM E: FON HARCAMALARI ILE iLGILI BILGILER

Bu bdlimde portféye alinan varlklarin alim satimlarinda araci kuruluslara 6denen
komisyonlarin oranlarina yer verilir.

I. Tahvil — Bono Piyasasi / YUz Binde 1,575
II.  Tahvil - Bono Piyasasi (Seans Disi islemler) / Yiiz Binde 2,625
I1I. Kira Sertifikalari / Y4z Binde 1,575
IV. O/N Repo / Yliz Binde 0,735
V. Vadeli Repo / YUz Binde 0,735 * Gun sayisi
VI. Hazine ihalesi / 0
VII. BB O/N Komisyon / Yiz Binde 0,735
VIII. BB Vadeli Komisyon / Yuz Binde 0,735 * GUln sayisi
IX. BB O/N Repo (14:00-17:00 arasi islemler) / Yiz Binde 1,26
X. BB Vadeli Repo (14:00-17:00 arasi islemler) / Yz Binde 1,26 * GUn sayisl
XI. BPP (7 ginden uzun vadeli) / Milyonda 3,2 * Gln sayisi
XII. BPP (1-7 glin arasi vadeli) / YUz Binde 3
XIII. Hisse Senedi Aliim Satim Komisyonu / On Binde 4
XIV. Altin Borsasi Kurtaj: Onbinde 1,575 Komisyon: Binde 0,6. Sadece altin satis
islemlerinden 50 TL EFT (creti (giin bazinda) édenir.

Oranlara BMSV dahil dedildir.



Fon Malvarhgindan Yapilabilecek Harcamalarin Senelik Olarak Fon Net Varhk
Degerine Orani

Asadida fondan yapilan harcamalarin senelik tutarlarinin ortalama fon toplam dedgerine
orani yer almaktadir.

Gider Tiirii Ortalama Fon
Toplam Degerine
Orani(%)

Fon Isletim Gideri 0,39

Aracilik Komisyonlari 0,01

Diger Fon Giderleri 0,86

Toplam Giderler 1,26

Ortalama Fon Toplam Degeri 225.903,66

BOLUM F: ODUNGC MENKUL KIYMET ISLEMLERI VE TUREV ARAG ISLEMLERINE
ILISKIN BILGILER

15.01.2018-30.06.2018 déneminde, ANADOLU HAYAT EMEKLILIK A.S. OKS Temkinli
Degisken Emeklilik Yatirirm Fonu’nda herhangi bir 6diing menkul kiymet islemi ve tirev
arag islemi gergeklestirilmemistir.

EKLER:

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




