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BNP Paribas Cardif Emeklilik A.S. OKS Muhafazakar Degisken Emeklilik Yatinm Fonu’nun (“Fon”)

2 Ocak - 30 Haziran 2018 donemine ait ekteki performans sunug raporunu Sermaye Piyasas1 Kurulu'nun
VII - 128.5 sayili Bireysel Portfoylerin ve Kolektif Yatirim Kuruluglarinin Performans Sunumuna,
Performansa Dayali: Ucretlendirilmesine ve Kolektif Yatirim Kuruluglarin1 Notlandirma ve Siralama
Faaliyetlerine iligkin Esaslar Hakkinda Teblig’inde (“Teblig”) yer alan performans sunus standartlarina
iliskin diizenlemeleri ¢er¢evesinde incelemis bulunuyoruz.

Incelememiz sadece yukarida belirtilen déneme ait performans sunusunu kapsamaktadir. Bunun disinda
kalan dénemler i¢in inceleme yapilmamig ve goriis olusturulmamustur.

incelememiz sonucunda Fon’un 2 Ocak - 30 Haziran 2018 dénemine ait performans sunus raporunun
Teblig'de belirtilen performans sunug standartlarina iligkin diizenlemelere uygun hazirlanmadig1
kanaatine varmamiza sebep olacak herhangi bir tespitimiz bulunmamaktadir.

Diger Husus

2 Ocak - 30 Haziran 2018 dénemine ait performans sunug raporunda sunulan ve performans bilgisi
hesaplamalarina dayanak tegkil eden finansal bilgiler Tiirkiye Bagimsiz Denetim Standartlar’’na uygun
olarak tam veya sinirli kapsamh bagimsiz denetime tabi tutulmamagtir.
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BNP PARIBAS CARDIF EMEKLILIK A.S.

OKS MUHAFAZAKAR DEGISKEN EMEKLILIK YATIRIM FONU
PERFORMANS SUNUS RAPORU

(Ttm tutarlar, aksi belirtilmedik¢e Tiirk Lirast (“TL”) cinsinden ifade edilmistir.)

PERFORMANS SUNUS RAPORU’NUN HAZIRLANMA ESASLARI

BNP Paribas Cardif Emeklilik A.S. OKS Muhafazakar Degisken Emeklilik Yatirim Fonu’na (“Fon”)
ait Performans Sunus Raporu, Sermaye Piyasasi 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

hazirlanmugtir.

A. TANITICI BiLGILER

PORTFOYE BAKIS

Halka arz tarihi: 02.01.2018

YATIRIM VE YONETIME iLiSKiN BILGILER

30 Haziran 2018 tarihi itibariyla*

Fon’un Yatirnm Amaci Portfoy Yoneticileri

Fon Toplam Degeri (TL)

8.591

Birim Pay Degeri (TL)

0,010000

Yatirimer Sayist

13

daviil Oran1 %

%0,00

Fehmi Olcay Karabina

Fon portfoyi, kolektif portfoy Saliha Atagiin Kilig

yoneticiligine iliskin PYS Tebligi’nde Mehmet Cengiz Yilmaz

belirtilen ilkeler ve fon portfoyiine dahil
edilebilecek varlik ve haklara iliskin
Yonetmelik ve Rehber’de yer alan

smirlamalar ¢ergevesinde yonetilir.

ortfoy Dagilim

Yatirim Stratejisi

Fonun yatinm stratejisi, ortaklik paylari, kamu ve 6zel sektdr borglanma
araglari, repo — ters repo, altin ve benzeri kiymetli madenlere ve diger para ve
sermaye piyasasi araglarina yatirim yaparak, bu varlik siniflar1 arasindaki
getiri farklarindan faydalanmaktir. Bu kapsamda, fon portfoyiindeki
varliklarin dagilimini aktif olarak degistirir.

Fonun risk degeri 1 - 2 aralig1 olarak belirlenmis olup, fon portfoylindeki
varliklar "muhafazakar" bir yatirnm anlayisiyla yonetilir. Bu nedenle
mevduat, ters-repo, kamu ve ozel sektér borglanma araglari yatirimlarina
agirlik verilir.

Yabanci para ve sermaye piyasasi araglarina yatirim yapilmayacaktir.

Fon portfdyiine dahil edilen doviz cinsinden ihra¢ edilmis para ve sermaye
piyasast araglari fon portfoy degerinin devamli olarak %80’i ve fazlasi
olamaz.

En Az Alinabilir Pay Adedi: 0,001 Adet

Yatirim Riskleri

Piyasa Riski: Piyasa riski ile bor¢lanmay1 temsil eden finansal araglarin, diger
menkul kiymetlerin faiz ve kar payi oranlarindaki dalgalanmalar nedeniyle
meydana gelebilecek zarar riski ifade edilmektedir.

Faiz riski: Yatirim yapilan kiymetin fiyatinin piyasadaki faiz oranlarindan
olumsuz olarak etkilenmesi durumunda olusan risktir.

Kars1 Taraf Riski: Karsi tarafin sdzlesmeden kaynaklanan yiikiimliiliiklerini
yerine getirmek istememesi ve/veya yerine getirememesi veya takas
islemlerinde ortaya cikan aksakliklar sonucunda &demenin yapilamamasi
riskini ifade etmektedir.

Likidite Riski: Fon portfoyiinde bulunan finansal varliklarin istenildigi anda
piyasa fiyatindan nakde doniistiirilememesi halinde ortaya ¢ikan zarar
olasiligidir.

*) 30 Haziran 2018 tarihinin tatil giinii olmasi sebebi ile 30 Haziran 2018 tarihi itibariyla hazirlanan performans
raporlarinda, 2 Temmuz 2018 tarihinde gegerli olan, 29 Haziran 2018 tarihi ile olusturulan Fon Portfoy Degeri ve Net
Varlik Degeri tablolarindaki degerler kullanilmustir.
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(Ttm tutarlar, aksi belirtilmedik¢e Tiirk Lirast (“TL”) cinsinden ifade edilmistir.)

B. PERFORMANS BIiLGiSi

Hedeflenen| Enflasyon| Portféyiin veya Portfoy Sunuma Dahil Dénem

Toplam| Esik Degerin Orani| Grubunun Zaman i¢inde Esik Degerin Bilgi Sonu Portféyiiniin

Getiri|  Getirisi(**) (TUFE) Standart Sapmasi (*) Standart| Rasyosu Toplam Degeri

IYILLAR (%) (%) (%) (%) Sapmasi (*) (Bin TL

2018/1.Dénem 0,00 4,61 9,17 0,00 0,03] (1,75 8
*) Portfoyiin ve esik degerin standart sapmasi donemdeki giinliik getiriler tizerinden hesaplanmustir.

)

olarak TRLIBOR O/N kullanilmustir.
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Fon Getirisi

Esik Deger

Enflasyon (TUFE)

2018 yilinda fonun esik deger getirisi (3.84%) TRLIBOR O/N getirisinin (4.61%) altinda gerceklestigi i¢in esik deger

GECMIS GETIRILER GELECEK DONEM PERFORMANSI iCiN BiR GOSTERGE

SAYILMAZ.
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C.

1.

DIPNOTLAR

Sektor Duyurusu’nda belirtilen yatirim stratejisi, Fon izahnamesinin 2.4 nolu maddesinde
belirtilen asgari ve azami oranlar, Y6netmelik ve Rehber’de belirtilen sinirlamalar ¢ercevesinde
fon portfoyii yatirima yonlendirilir.

Fon, 1 Ocak - 30 Haziran 2018 dénemi i¢inde Fon’un izahnamesinde belirtildigi gibi esik degeri
BIST-KYD 1 AYLIK MEVDUAT (TL) Endeksi + %1 olarak belirlemistir.

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

Gergeklesen Getiri %0,00
Karsilastirma Olgiitiiniin Getirisi %3,84
Nispi Getiri %(3,84)

Nispi Getiri = [Gergeklesen Getiri - Karsilastirma Olgiitiiniin Getirisi]

Portf6yiin nispi getiri orani; performans donemi sonu itibar1 ile hesaplanan portfoylin getiri
oranindan karsilastirma 6l¢iitiiniin getiri oraninin ¢ikarilmasi sonucu bulunacak pozitif ya da
negatif ylizdesel degerdir.

flgili getiri oran1 hesaplamasinda kullanilan finansal veriler SPK’nin 30 Aralik 2013 tarih ve
28867 (miikerrer) sayili Resmi Gazete’de yayimlanan Seri 1I-14.2 No’lu “Yatirim Fonlarinin
Finansal Raporlama Esaslarma Iliskin Teblig”inin 9. maddesinde belirtilen portfdy degerleme
ilkeleri esas alinarak hazirlanmustir.

BNP Paribas Cardif Emeklilik A.S. kurucusu oldugu BNP Paribas Cardif Emeklilik A.S. OKS
Muhafazakar Degisken Emeklilik Yatirnm Fonunda 07.02.2018 tarihinde Sermaye Piyasasi
Kurulu’na bagvurarak Fon izahnamesinin KISALTMALAR Boélimiinde Yonetici Bilgisinin, I.
FON HAKKINDA GENEL BILGILER” bashg: altindaki 1.2. Kurucu, Yénetici ve Saklayici
Hakkinda Genel Bilgiler 1.2.1. Unvan ve Yetki Belgelerine iliskin Bilgiler ve 1.2.2. iletisim
Bilgileri maddeleri, VII. FON MALVARLIGINDAN KARSILANACAK HARCAMALAR VE
KURUCU’NUN KARSILADIGI GIDERLER bashig altindaki 7.1.3. Fon Portfoyiindeki
Varliklarin Alim Satimma Aracilik Eden Kuruluslar ve Aracilik Islemleri i¢cin Odenen
Komisyonlar maddelerinde degisiklige gitmistir. Sermaye Piyasast 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.

Fonun yeni yoneticisi AK Portfoy Yonetimi A.S. olarak degistirilmistir.

Fonun yd&neticisinin Merkez adresi ve internet sitesi ile telefon numarasi AK Portfoy Yonetimi
A.S.’ nin bilgileri ile degistirilmistir.

Fon portfdyiinde yer alan varlik alim satim islemlerine aracilik eden kuruluslara Akbank A.S. ve
Ak Yatirim Menkul Degerler A.S. eklenmistir.



BNP PARIBAS CARDIF EMEKLILIK A.S.

OKS MUHAFAZAKAR DEGISKEN EMEKLILIK YATIRIM FONU
PERFORMANS SUNUS RAPORU

(Ttm tutarlar, aksi belirtilmedik¢e Tiirk Lirast (“TL”) cinsinden ifade edilmistir.)

C.

5.

DIPNOTLAR (Devam)

BNP Paribas Cardif Emeklilik A.S. OKS Muhafazakar Degisken Emeklilik Yatirim Fonu, AK
Portfoy Yonetimi A.S. tarafindan yonetilmektedir.

AK Portfoy Yonetimi A.S. (“Sirket”), 28 Haziran 2000 tescil tarih ve 440689 sicil numarasi ile
Ana Sozlesmesi’nin Ticaret Sicili Gazetesi’nde ilan edilmesi suretiyle kurulmustur.

Sirket, Sermaye Piyasas1 Kanunu’nun 31. maddesi hiikiimlerine uygun olarak 21 Ocak 2015
tarihinde PYS/PY.4-YD.3/1173 No’lu Portfoy Yoneticiligi ve Yatirim Danismanligi Faaliyetine
Miskin yetki belgesini almstir.

Sirketin ana faaliyet konusu, SPKn ve ilgili mevzuat hiikiimleri ¢er¢evesinde yatirim fonlarinin
kurulmasi ve yoOnetimidir. Ayrica, yatirnm 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.

Sirket, sermaye piyasasi mevzuatinda yer alan sartlar1 saglamak ve Sermaye Piyasasi Kurulu
(Kurul)'ndan gerekli izin ve/veya yetki belgelerini almak kaydiyla, portfdy yoneticiligi, yatirim
danmigsmanligi ve kurucusu oldugu yatirim fonlarmin katilma paylar1 dahil olmak iizere fon
katilma paylar1 ile degisken sermayeli yatirim ortakliklarinin paylarmin pazarlanmasi ve
dagitilmasi faaliyetinde bulunabilir.

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

Fon, 30 Haziran 2018 tarihinde sona eren donemde net % 0,00 getiri saglamustir.

Yonetim tcretleri, vergi, saklama iicretleri ve diger faaliyet giderlerinin giinliik briit
varlik degerlerine oraninin agirlikli ortalamasi agsagidaki gibidir:

1 Ocak - 30 Haziran 2018 doneminde:

Fon yonetim iicreti 0TL
Aracilik komisyonu gideri 0TL
Denetim {icreti 0TL
Saklama giderleri 0TL
Thrag izni iicretleri 0,27 TL
Noter harg ve tasdik ticretleri 0TL
Diger giderler 0TL
Toplam Gider 0,27 TL

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

Emeklilik yatirnm fonlarinin portféy isletmesinden dogan kazanglari kurumlar vergisi ve
stopajdan muaftir.
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D. ILAVE BILGILER VE ACIKLAMALAR

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

Fon Net Basit Getirisi (A)

(Dénem Sonu Birim Fiyat-Donem Basi Birim Fiyat/Dénem Bag1 Birim Fiyat) %0,00
Gergeklesen Fon Toplam Giderleri Orani(*) (B) %(0,24)
Azami Toplam Gider Orani 971,09
Kurucu Tarafindan Karsilanan Giderlerin Orani(**) %0,00
Net Gider Orani

(Gergeklesen Fon Toplam Gider Orani - Dénem Iginde Kurucu Tarafindan Karsilanan Fon

Giderlerinin Toplaminin Orani) %(0,24)
Briit Getiri (A+B) %0,24

(*)  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 giinii i¢inde fona iade edilen giderlerin ortalama fon net varlik degerine oranini ifade etmektedir.

Fon Toplam Gider Kesintisi Limiti agildig1 i¢in kurucu Sirket tarafindan Fon’a 0,27 TL 6deme
yapilacaktir,

2. 2018 yil1 1.dénem Fon’un Bilgi Rasyosu % (1,75) olarak gerc¢eklesmistir. Bilgi Rasyosu, riske
gore diizeltilmis getiri 6lgiimiinde kullanilir. Performans Olgiitii (Benchmark) getirisi {izerindeki
portfdy getirisinin, portfdyiin volatilitesine (oynakligina) orami olarak hesaplanir. Portfoy
yOneticisinin performans Olgiitii ilizerinde sagladigi getiriyi Olger. Bilgi rasyosunun ayni
zamanda portfoy yoneticisinin tutarlilik/istikrar derecesini de gosterdigi kabul edilir. Pozitif ve
yiiksek Bilgi Rasyosu iyi kabul edilir.

3. 2018 yilinin ilk boliimiinde 2017 yilinda ABD basta olmak {izere gelismis {ilke
ekonomilerindeki diisiik enflasyon ve yiiksek biiylime tablosunun yerini yiikselen enflasyon ve
normallesen biiylime tablosuna biraktigini gérdiik. Bu donemde petrol basta olmak {izere emtia
fiyatlarindaki artigin enflasyonist baski yarattigi gozlemledik. Bu doniisim FED’in
sikilastirma beklentilerini oncelikli giindem maddesi haline getirirken ABD Dolari, basta
gelismekte olan tilke 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 sonlandirmasi gibi siyasi gelismeler
de risk istahinin bozulmasina katki yapan diger énemli giindem maddeleri oldu.

Tiirkiye ve Tiirk Lirasi varliklar ise bu ortamdan olumsuz etkilenenlerin basinda geldi.
Ekonomideki biiyiime gii¢lii siirmesine ragmen artan enflasyon, biiyliyen cari agik ve biit¢edeki
kismi bozulma nedeniyle kredi derecelendirme kuruluslarinin Tirkiye’nin kredi notunu
diistirmeleri Tirkiye’ye yonelik yatirimcr istahimi azaltti. Bunlarin yani sira bdlgede artan
jeopolitik risklerden de oldukg¢a olumsuz etkilenen Tiirk Lirasi varliklar erken sec¢im
aciklamasinin ardindan ise artan belirsizlik ortamu ile diger gelismekte olan iilkelerden negatif
ayristt. Y1l ilk yarisinda Tiirk Liras1t ABD Dolan karsisinda %17,1, Euro karsisinda ise %15
deger kayb1 yasadi.
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D.

ILAVE BILGILER VE ACIKLAMALAR (Devami)

Bu dénemde Tiirkiye’nin risk priminde artig yasanirken, bu artisin tahvil faizlerine yansidigini
da gozlemledik. Merkez Bankasi’min Tiirk Lirasi’ndaki deger kaybiin ve enflasyondaki
yiikselisin Oniine gegmek icin yaptigi faiz artiglarinin da etkisi ile yila %11,7 seviyesinde
baslayan 10 yillik tahvil faizleri %16,8’e yiikselirken, 2 yillik tahvil faizleri de %13,4’den
basladigr yili Haziran sonu itibariyle %19,3 seviyesinde tamamladi. Merkez Bankasi’nin
Haziran Ayr’min 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 ayrigma ise
hisse senedi piyasalarinda gergeklesti. Yiikselen faizler ve deger kaybeden Tiirk Lirasi’nin etkisi
ile BIST 100 Endeksi yilin ilk yarisin1 %16,3’liik deger kayb1 ile noktalarken, MSCI Tiirkiye
Endeksi dolar bazinda %32,2 deger kaybi yasayarak MSCI Gelismekte Olan Ulkeler
Endeksi’nden %26,5 negatif ayrismis oldu.

Tiirkiye ekonomisi 2017 yili %7,4 biiylime ile tamamlarken bu performansini 2018 yili ilk
ceyregine de tasimay1 basardi. Ancak oncii gostergeler biiyiimenin yilin ikinci ¢eyreginde ivme
kaybettigine igaret ediyor. Y1l ilk ¢eyregini %10,3 seviyesinde tamamlayan enflasyon ise artan
enerji fiyatlari, deger kaybeden Tiirk Lirasi ve hiz kesmeyen gida enflasyonunun etkisi ile
May1s sonu itibariyle %12,6 seviyesine ulasti. Enflasyonun oOnlimiizdeki li¢ 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 fiyatlarinin artmasi nedeniyle 57 milyar dolar (GSYH’ nin %6,5°1) oldu. Gegtigimiz y1l 18
milyar TL’lik artig ile 47 milyar TL (GSYH’nin %1,5’1) olan biitce agig1 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 artisin iran’a uygulanmasi beklenen yaptirimlar
nedeniyle siirmesini ve FED’in %2 olan enflasyon hedefine ulasilmasinin ardindan siki
durusunu siirdiirmesini bekleyebiliriz. Bu geligsmeler kiiresel risk istahi1 acisindan destekleyici
olmaktan uzak olarak yorumlanabilir. Tiirkiye’de ise biiylimede Oncii gostergelerin isaret
ettigine paralel bir yavaslama olmast ve TCMB’nin siki durusunu siirdiirmesi ile birlikte
enflasyon ve cari agikta iyilesme olmasini bekleyebiliriz. Bu noktada ucuz olsa da TL nin kalict
deger kazanmas: icin Gelismekte olan Ulkelere fon akisimin tekrar ivmelenmesi ve basta Cin
olmak iizere global piyasalara giivenin tazelenmesinin 6n sart oldugunu diisiiniiyoruz.



