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GARANTI EMEKLILIK VE HAYAT A.S.
HISSE SENEDI GRUP
EMEKLILIK YATIRIM FONU

2018 YILI 6 AYLIK RAPORU

Bu rapor Garanti Emeklilik ve Hayat A.S. Hisse Senedi Grup Emeklilik Yatinrm Fonu’nun
01/01/2018-30/06/2018 doénemine iliskin gelismelerin, Fon Kurulu tarafindan hazirlanan
faaliyet raporunun, ilgili donemin son isglnl itibariyle fon portféy dederi ve net varhk

degeri tablolarinin katiimcilara sunulmasi amaciyla diizenlenmistir.

BOLUM A: 01.01.2018-30.06.2018 DONEMININ DEGERLENDIRILMESi

2018 yilinin ilk yarisi, ekonomi ve siyasi acidan oldukca yogun bir glindeme sahipti. Erken
secim karari ve Turkiye'nin icinde bulunmus oldugu codrafi ve ekonomik konjonktirin
etkileri ile piyasalarda oldukca dalgali bir seyir izledik. Bununla birlikte mevcut klresel
blylumenin, jeopolitik riskler ve yatirimcilarin glvenli liman arayisina ragmen olumlu seyrini
slirdirdiguni goézlemliyoruz. Yapilan tahminlerde gelismis ve gelismekte olan Ulkeler igin
yilin kalan dénemine iliskin blylime tahminleri pozitif seyrini sirdirmektedir. Kiresel
ekonomi politikalarinda, belirsizligin 2017 yili basindan itibaren goérilen azalis, ABD kaynakli
gelismeler ve kiresel ekonomik faaliyet politikalarindaki dedisimlerin etkisiyle yerini son
donemde artisa birakmistir. G8 Uulkeleri arasinda ise iktisadi politika gérinimuinde
farklilasma bulunmaktadir. Nitekim, korumaci ticaret politikalarina yonelik belirsizlikler ve
diger genisleyici maliye politikasi beklentileri ile ABD kanadinda iktisadi politika
ongorilebilirliginin azalis géstermesi, 6zellikle gelismekte olan llkelere yapilan yatinmlar ve
ilgili Ulkelerin merkez bankalarinin tGzerindeki baskiyi biraz daha farkli bir boyuta tasimistir.
Klresel ekonomik ivmelenmenin yani sira, gelismekte olan ulkelerdeki olumlu buyime
gortnimi ve 2018 yili ilk ceyreginde artan kiresel risk istahi nedeniyle gelismekte olan
Ulkelere yonelik portféy akimlarinda s6z konusu dénemde artis yasanmistir. Ancak, 2018 yili
Nisan ayindan bu yana kiiresel finansal kosullardaki sikilasma ve risk istahindaki azalisa
bagl olarak, gelismekte olan ulkelere yoénelik net portféoy hareketlerinde zayiflama
godzlenmistir. Yurtici iktisadi faaliyet ise alinan ek tedbirler ve kamu kaynakli artan yurtici
nihai talep ile olagan seyrini korumaktadir. Sanayi Uretimi ve istihdam gelismeleri, iktisadi
faaliyetteki olumlu gérinimin 2018 yilinda da devam edecedine isaret etmektedir.

2017 yili ile paralel olarak blylime rakamlar bu yilda iyi performansini sirdirmeye devam
etti. Turkiye Istatistik Kurumunun yihn ilk ceyredine iliskin acikladi§i dénemsel gayrisafi
yurtici hasila verisine goére Tirkiye ekonomisi ilk geyrekte ylzde 7.4 blyldi. Boylece
aciklanan blyume verisi beklentilerin Uzerinde gergeklesmis oldu. Blyimeyi olusturan

faktorler incelendiginde en ylksek artis ylzde 10 ile ticaret, ulastirma, konaklama ve




yiyecek hizmeti faaliyetlerinin toplamindan olusan hizmetler sektériinden geldi. Ancak
biyiime kanadinda gésterilen iyi performans issizlik ve enflasyon kalemlerinde etkisini
gosteremedigini goérdik. Ozellikle Haziran ayinda bir énceki aya gére yiizde 2.61 artan
enflasyon, bir onceki yilin Aralik ayina gore ylizde 9.17, bir 6nceki yilin ayni ayina gére
yluzde 15.39 oraninda artarak 2003 yilindan itibaren endeks tarihinin en ylksek seviyesine
¢tkmis oldu. Yilin genelinde cift haneli rakamlarda kendine yer bulan issizlik oranlan ise
Nisan ayinda 9.6 olarak gercgeklesti. Ancak yakalanan yiksek blyime rakamlarinin orta ve
uzun vadede bu tabloyu pozitif ydonde degistirecegini umut ediyoruz.

2019 vyilinda yapilmasi planlanan Cumhurbaskanligi secimlerinin 2018 Haziran ayina
alinmasi ile yasanan secim stirecinin ardindan kabine ve 6zellikle Maliye ve Hazine Bakanligi
yonetiminde yapilan degisiklikler, ekonomi yoOnetiminde nasil bir politika izlenecegi
konusunu gindemin édnemli basliklarinin biri haline getirmistir.

Turk Lirasi, dolara karsi ozellikle yeni kabinenin aciklanmasi ve klresel anlamda dolarin
deder kazanmasi ile birlikte gelismekte olan ulkeler icinde ikinci ceyrekte maalesef iyi bir
grafik sergileyemedi. Tirkiye’de maliyetlerin adirlikla dolar bazh olmasi, kurda meydana
gelen artisin enflasyon UGzerinde de baski olusmasina sebep olmustur. Ylkselen dolar
karsisinda Merkez Bankasi tarafindan faizlerin arttirilmasi yoluna gidilse de, 20’lerin (izerine
¢ikan tahvil faizleri dolarin 4.90 seviyesinin Ustlni test etmesini engelleyememistir.

2017 wyihimi 115 bin seviyesinde kapatan BIST100 endeksi, Kredi derecelendirme
kuruluslarinin agiklamalar, segim slireci ve yatirimcilar igin yeni sistemin getirdigi belirsizlik
ortami BIST 100'de gecen yil yasanan bahar havasini yilin ikinci ceyredinde tersine
déndurdigini séyleyebiliriz. Ilgili sebeplere bagh olarak bu siirecte gecen yil yakaladigi
yluksek ivmeyi yatirnmcilarin kar realizasyonu ve farkli yatinm araglarina ydnelmesi ile
birlikte kaybeden BIST 100, son dénemde 90 bin seviyesinde direng gdstermis ve olumsuz

havay! dagitarak nispeten pozitif bir ivme yakalamistir.

BOLUM B: FON KURULU FAALIYET RAPORU ILE ILGILI BILGILER

Ilgili dénemde, fonun faaliyet gdsterdigi piyasanin ve ekonominin genel durumuna iliskin
bilgileri, fonun performans bilgilerini ve varsa dénem iginde yatinnm politikalarinda,
izahname, fon ictiiztgla gibi kamuyu aydinlatma belgelerinde, katilimcilarin karar vermesini
etkileyecek diger konularda meydana gelen dedisiklikleri iceren “fon kurulu faaliyet raporu”

raporun ekidir.

BOLUM C: FON PORTFOY DEGERI-NET VARLIK DEGERI TABLOLARI

FON PORTFOY 30/06/2018
DEGER TABLOSU
KIYMET TURU Nominal Deger Hisse Kodu Rayic Deger (TL)




Hisse Senedi 325,373.00 ENJSA 2,017,312.60
898,653.00 AKBNK 6,757,870.56
33,114.00 ALKIM 621,549.78
84,698.00 ARCLK 1,291,644.50
55,186.00 BIMAS 3,705,739.90
41,651.00 CCOLA 1,412,801.92
137,407.00 CEMTS 735,127.45
2,123,480.00 DOHOL 2,059,775.60
270,344.00 EGSER 816,438.88
0.301 ENKAI 1.41
315,181.00 EREGL 3,214,846.20
858,486.00 GARAN 7,194,112.68
219,970.03 GLYHO 778,693.91
797,771.00 GUSGR 1,308,344.44
906,482.00 ISCTR 5,166,947.40
369,954.00 KCHOL 5,260,745.88
155,212.00 KORDS 991,804.68
53,094.00 KOZAL 2,256,495.00
500,672.00 KRDMD 2,207,963.52
30,795.00 MAVI 1,202,236.80
122,073.00 MGROS 2,507,379.42
668,447.00 NTHOL 1,310,156.12
297,142.00 PETKM 1,438,167.28
62,611.00 PGSUS 1,541,482.82
415,466.00 SAHOL 3,668,564.78
69385 TBORG 746,582.60
288,432.00 TCELL 3,510,217.44
289,681.00 THYAO 3,922,280.74
35,295.00 TOASO 849,197.70
0.476 TSKB 0.46
206,224.00 TTKOM 1,029,057.76
16845 TUPRS 1,819,260.00
134,737.00 VAKBN 661,558.67
56,036.00 YATAS 1,191,325.35
709,392.22 YKBNK 1,759,292.70
Nominal Deger Menkul Tanimi Rayic Deger (TL)
Ters-repo 8,159,015.00 TRT100719T18 7,511,095.89
135,000.00 TRT150519T15 120,151.89
Nominal Deger Menkul Tanimi Rayic Deger (TL)
vior 972,394.00 TEMINAT 970,824.20
TOPLAM 83,557,118.93




NET VARLIK DEGERI TABLOSU

30/06/2018
TUTARI (TL)

1.Fon Portfoy Degeri

83,557,118.93

=Hazir Dederler (+) 20,614.79
=Alacaklar (+) 261,728.56

- Takastan Alacaklar (T1) 261,300.00
- Diger Alacaklar 428.56
=Borglar (-) 3,164,514.84

- Takasa Borglar (T1) 1,000,123.07

- Takasa Borglar (T2) 1,978,280.56

- Ybnetim Ucreti 63,375.63

- Dider Borglar* 122,735.58

2.Net Varlik Degeri

80,674,947.44

Dolasimdaki Pay Sayisi

3,668,386,087.710

3.Birim Pay Degeri

0.021992

Diger Borglar*: Tahvil borsa payi + bagimsiz denetim Ucreti karsiligindan olusmaktadir.

Doénem iginde yapilan 6din¢g menkul kiymet isleri ve tlrev arag islemlerine iliskin bilgiye
https://www.garantiemeklilik.com.tr internet adresinden “kamuyu sirekli bilgilendirme

formu” “Raporlar” béliminden ulasilabilmektedir.

Garanti Emeklilik ve Hayat A.S. Hisse Senedi Grup Emeklilik Yatinm Fonu igin 01.01.2018-
30.06.2018 tarihleri arasi 6dling verilen hisse senetlerinden 2,022.67 TL gelir elde edilmistir.

BOLUM D: FON PERFORMANSINA ILiSKIN BILGILER

2018 yilinin ilk yarnisinda GOU piyasalari icin oldukga iyi bir senaryo olan yiiksek biiylime
disuk enflasyon temasi etkisini yitirdi. Blaylime tarafinda bir bozulma olmasa da, enflasyon
tarafinda o¢zellikle ABD'de 6nemli artislar yasandi, ilk yarida manset enflasyon %3’lere
yaklasti. Hizlanan bu enflasyona karsilik FED 2 adet faiz artisina gitti ve 2018 yili igin toplam
faiz artisi beklentisini 3'ten 4’e ylkseltti. ABD'de ylikselen faizler ile beraber deder kazanan
dolar, Gelismekte olan Ulkeler ("GOU”) varliklari Gizerinde baski yaratti.

Kiresel bliylimenin devam ettigi bu dénemde, ticaret savaslar kiresel biyimenin 6niindeki
en onemli risk unsuru olarak 6ne cikti, 6zellikle ikinci geyrekte ABD’nin Cin’e karsi 200
milyar dolarlik ithalata ek vergi koymak istedigini agiklamasi ve Cin‘in bu duruma gugli bir
sekilde karsilik verecegi yonindeki cevabi gerginligi tirmandirdi.

Atlantik’in diger tarafinda Avrupa Merkez Bankasi, 2017 Aralik ay: itibari ile parasal
genislemeyi sonlandiracadini agikladi. Parasal genislemeyi bitirmeye karar verilmis olsa da,

faizlerin en azindan 2019 yazina kadar bu seviyede kalacadi ve Avrupa ekonomisinin hala



https://www.garantiemeklilik.com.tr/

onemli Olglide tesvike ihtiyaci oldugu vurgulandi. FED'den sonra AMB’nin de parasal
genislemeyi sonlandirma karari ile, kiresel finansal kriz sonrasi baslayan ve tim piyasalarda
baskin roli olan merkez bankalarinin genisleyici etkilerinin yavas yavas azalmaya
baslayacadi bir doneme dogru gecis baslamis oldu.

Yurticinde ise 2017 yilinda %7.4 ile 2013 yilindan beri en ylksek blylime hizina ulasildi. Bu
biiyiime sirket karlari (izerinde de etkili oldu, dolayisiyla Borsa Istanbul oldukca kuvvetli bir
performans gosterdi. Ancak 2018 yilinin 1. ceyredinden itibaren blylimede glic kaybi
sinyalleri gelmeye basladi. Bu durumun sirket karhliklar Gzerinde 6nimuzdeki dénemde
baski olusturmasi beklenebilir.

2017 yilinda yasanan kuvvetli ekonomik blyime ile enflasyonun ylikselmesi ve hazinenin
bor¢ cevirme oraninin %100’Gn Gzerine cikmasi faizler lzerinde ciddi bir baski olusturdu.
2018 ilk ceyrekte enflasyonda baz etkisi ile gevseme beklenirken TL'nin deder kaybi bu
gevsemeyi duraklatti. ilk yarinin sonuna dodru ise maliyet yonli baskilar iyice artti ve
enflasyonda hizlanma goézlemlendi. Fiyatlama davranislarindaki bozulmalarin 6niine gegmek
icin TCMB glicli bir parasal sikilastirmaya gitti. Nisan ayinda baslayan parasal sikilastirma,
Haziran sonu itibari ile 500 baz puana ulasti ve adirlikh ortalama fonlama maliyeti
%12.25'ten %17.75’e ylkseldi. Faiz artinmina ek olarak TCMB para politikasinda da
sadelesmeye gitti, haftalik repo faizini ana politika araci olarak belirledi. Her ne kadar bu
stkilasmanin 6nimuizdeki dénemde enflasyon Uzerinde olusmaya baslamis olan talep yonli
baskiyl azaltmasi beklense de yilin son ceyredine kadar ylksek seyretmesi beklenen
enflasyon kisa vadede faizler lizerinde baski yaratmaya devam edebilir.

2 yilhk tahvil faizleri seneye %13.30 bilesik seviyesinden baslarken ilk yari sonunda %19.25
seviyesine yukseldi. 10 yillik tahviller de ise bu oranlar sirasiyla %11.70 ve %16.80 oldu.
Seneye 3.7800 civarindan baslayan USDTL ise 4.9000 seviyesinin Ustind test ettikten
sonra ilk alti ay1 4.5800 civarindan kapadi. BIST100 yilin ilk 6 ayinda 92,288 - 120,845
araliginda hareket etti, 2018’e 115,734 seviyesinden baslayan endeks ilk yariyi 96,520'den
kapadi.

Turk hisse senedi piyasasi diinya genelinde oldugu gibi yila pozitif bir egilimle basladi. Bu
edilimin temel sebebi olarak ise, yilin ilk geyredinde gelismekte olan piyasalara olan cok
gicli fon akislar gosterilebilir. Nisan ayindan itibaren ise hem lokal piyasalarda hem
uluslararasi piyasalarda zayiflik sinyalleri goériilmeye baslandi. Bu satis dénemine hisse
senetlerinde benchmark alti bir pozisyonla girildikten sonra kademeli olarak énce benchmark
seviyesine daha sonra benchmark Ustl seviyelere cikildi. Bundan sonraki dénemde ise,
merkez bankasi aksiyonlari, global risk istahi yakindan izlenerek gerekli aksiyonlar
alinacaktir.

31.12.2017-30.06.2018 tarihleri arasinda fon getirisi %9.60 olarak gergeklesirken,
benchmark getirisi -%12.09 olarak gergeklesmistir.



Ayrintilar igin performans sunus raporuna bakilmalidir.

Fonun karsilastirma 06lgltl; %85 BIST30 endeksi, %10 BIST-KYD Repo Brit endeksi, %5
BIST Surdulrilebilirlik endeksi‘dir.

PERFORMANS GRAFIGT
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BOLUM E: FON HARCAMALARI ILE iLGILI BILGILER

i Hisse Senetleri

Garanti Yatirm Menkul Kiymetler A.S. : 0.0002 (BSMV dahil)
BGC Partners Menkul Degerler A.S. : 0.0003 (BSMV dahil)
Gedik Yatirrm Menkul Kiymetler A.S. : 0.0003 (BSMV dahil)
Unlii Menkul Degerler A.S. : 0.0003 (BSMV dahil)
Finans Yatirrm Menkul Dederler A.S. : 0.0003 (BSMV dahil)
TEB Yatirim Menkul Kiymetler A.S. : 0.0003 (BSMV dahil)
Deniz Yatirnm Menkul Kiymetler A.S. : 0.0003 (BSMV dahil)
Yapi Kredi Yatinm Menkul Dederler A.S. : 0.0003 (BSMV dahil)
Ata Yatirrm Menkul Kiymetler A.S. : 0.0034 (BSMV dahil)

ii. Borglanma Senetleri : 0.0000105

iii. Ters Repo Islemleri O/N : 0.00000525

Vadeli : 0.00000525*repo siresi

iv. Tahvil/bono aracilik islemleri : 0.00001

V. Ters repo aracilik islemleri : 0.000003

vi. VIOP iglemleri

BIST komisyonu-endeks kontratlar: 0.00004
BIST komisyonu-déviz kontratlar : 0.00003

Araci kurum komisyonu : 0 - 0.000105 araligindadir
Vii. Takasbank Para Piyasasi islemleri :

1-7 gline kadar vadeli : 0.00002+BSMV

7 glinden uzun vadeli : 0.0000025+BSMV*gin




Fon Malvarhgindan Yapilabilecek Harcamalarin Senelik Olarak Fon Net Varlik
Degerine Orani

Asadida fondan yapilan harcamalarin 6 aylik tutarlarinin ortalama fon toplam degerine orani
yer almaktadir.

Gider Tiirii Ortalama Fon Net
Varhik Degerine Orani

Fon Isletim Ucreti 0,0049

Aracilik Komisyonlari 0,0006

Diger Fon Giderleri 0,0004

Toplam Harcamalar 0,0059

S6z konusu oranlar gergeklesenler lizerinden hesaplanmistir.

EKLER:
1. Fon kurulu faaliyet raporu



