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GARANTI EMEKLILIK VE HAYAT A.S.
UZUN VADELI KAMU BORCLANMA ARAGLARI
EMEKLILIK YATIRIM FONU

6 AYLIK RAPORU

BU RAPOR EMEKLILIK YATIRIM FONLARININ KAMUYU AYDINLATMA AMACIYLA
DUZENLENEN YUKUMLULUKLERI KAPSAMINDA DUZENLENEN BIR BELGE OLUP,
EMEKLILIK SIRKETININ MERKEZI, BOLGE MUDURLUKLERI, SUBELERI,
TEMSILCILIKLERI VE INTERNET SITESINDE GUNCELLENMIS OLARAK KATILIMCILARIN
INCELEMESINE SUNULMAK, KATILIMCININ TALEP ETMESI HALINDE UCRETSIZ OLARAK
KENDILERINE VERILMEK UZERE YETERLI SAYIDA HAZIR BULUNDURULUR VE ILGILI
DONEMI TAKIP EDEN 6 HAFTA ICINDE KAMUYU AYDINLATMA PLATFORMU’NDA ILAN
EDILIR.




GARANTI EMEKLILIK VE HAYAT A.S.
UZUN VADELI KAMU BORCLANMA ARACLARI
EMEKLILIK YATIRIM FONU

2018 YILI 6 AYLIK RAPORU

Bu rapor Garanti Emeklilik ve Hayat A.S. Uzun Vadeli Kamu Borglanma Araglari Emeklilik Yatirim
Fonu’nun 01/01/2018-30/06/2018 ddnemine iliskin gelismelerin, Fon Kurulu tarafindan hazirlanan
faaliyet raporunun, ilgili donemin son isglini itibariyle fon portfoy dederi ve net varlik degeri

tablolarinin katimcilara sunulmasi amaciyla diizenlenmistir.

BOLUM A: 01.01.2018-30.06.2018 DONEMININ DEGERLENDIRILMESi

2018 yilinin ilk yarisi, ekonomi ve siyasi acgidan oldukca yogun bir glindeme sahipti. Erken segim
karari ve Turkiye'nin iginde bulunmus oldugu codgrafi ve ekonomik konjonktlrin etkileri ile
piyasalarda oldukga dalgali bir seyir izledik. Bununla birlikte mevcut kiresel bliyimenin, jeopolitik
riskler ve yatinmcilarin gtivenli liman arayisina ragmen olumlu seyrini sirdirdigini gozlemliyoruz.
Yapilan tahminlerde gelismis ve gelismekte olan ulkeler igin yilin kalan dénemine iliskin biylime
tahminleri pozitif seyrini strdirmektedir. Kiiresel ekonomi politikalarinda, belirsizligin 2017 vyih
basindan itibaren goérilen azalis, ABD kaynakli gelismeler ve kiresel ekonomik faaliyet
politikalarindaki dedisimlerin etkisiyle yerini son donemde artisa birakmistir. G8 (lkeleri arasinda
ise iktisadi politika goriniminde farklilasma bulunmaktadir. Nitekim, korumaci ticaret
politikalarina yonelik belirsizlikler ve diger genisleyici maliye politikasi beklentileri ile ABD
kanadinda iktisadi politika 6ngorulebilirliginin azalis gostermesi, 6zellikle gelismekte olan Ulkelere
yapilan yatinmlar ve ilgili llkelerin merkez bankalarinin (zerindeki baskiyl biraz daha farkh bir
boyuta tasimistir.

Kiresel ekonomik ivmelenmenin yani sira, gelismekte olan Ulkelerdeki olumlu blytme gérinimi
ve 2018 yili ilk ceyredinde artan kiresel risk istahi nedeniyle gelismekte olan Ulkelere yonelik
portfdy akimlarinda s6z konusu dénemde artis yasanmistir. Ancak, 2018 yili Nisan ayindan bu yana
kuresel finansal kosullardaki sikilasma ve risk istahindaki azalisa bagl olarak, gelismekte olan
Ulkelere yonelik net portféy hareketlerinde zayiflama gdézlenmistir. 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
edecegdine isaret etmektedir.

2017 yili ile paralel olarak bliiyime rakamlari bu yilda iyi performansini sirdirmeye devam etti.
Tirkiye Istatistik Kurumunun yilin ilk geyregine iliskin acikladi§i dénemsel gayrisafi yurtici hasila
verisine gore Tilrkiye ekonomisi ilk ceyrekte ylzde 7.4 blyludu. Bdylece aciklanan blylime verisi
beklentilerin lzerinde gergeklesmis oldu. Blylumeyi olusturan faktérler incelendiginde en yiksek
artis ylizde 10 ile ticaret, ulastirma, konaklama ve yiyecek hizmeti faaliyetlerinin toplamindan

olusan hizmetler sektériinden geldi. Ancak bilyiime kanadinda gdsterilen iyi performans Igsizlik ve




enflasyon kalemlerinde etkisini gdsteremedigini gérdiik. Ozellikle Haziran ayinda bir énceki aya
gobre ylizde 2.61 artan enflasyon, bir dnceki yilin Aralik ayina gére yizde 9.17, bir édnceki yilin ayni
aylina goére ylzde 15.39 oraninda artarak 2003 yilindan itibaren endeks tarihinin en yuksek
seviyesine ¢ikmis oldu. Yilin genelinde cift haneli rakamlarda kendine yer bulan issizlik oranlar ise
Nisan ayinda 9.6 olarak gergeklesti. Ancak yakalanan ylksek buylme rakamlarinin orta ve uzun
vadede bu tabloyu pozitif yonde degistirecedini umut ediyoruz.

2019 yilinda yapilmasi planlanan Cumhurbaskanligi secimlerinin 2018 Haziran ayina alinmasi ile
yasanan secim sirecinin ardindan kabine ve Ozellikle Maliye ve Hazine Bakanligi yonetiminde
yapilan degisiklikler, ekonomi yonetiminde nasil bir politika izlenecedi konusunu glindemin 6énemli
basliklarinin biri haline getirmistir.

Tiurk Lirasi, dolara karsi ozellikle yeni kabinenin agiklanmasi ve kiresel anlamda dolarin deger
kazanmasi ile birlikte gelismekte olan (lkeler iginde ikinci geyrekte maalesef iyi bir grafik
sergileyemedi. Tlrkiye’de maliyetlerin adirlikla dolar bazl olmasi, kurda meydana gelen artisin
enflasyon Uzerinde de baski olusmasina sebep olmustur. Yikselen dolar karsisinda Merkez Bankasi
tarafindan faizlerin arttinlmasi yoluna gidilse de, 20’lerin Uzerine ¢ikan tahvil faizleri dolarin 4.90
seviyesinin Ustlnu test etmesini engelleyememistir.

2017 yilimi 115 bin seviyesinde kapatan BIST100 endeksi, Kredi derecelendirme kuruluslarinin
aciklamalar, secim sireci ve yatirimcilar icin yeni sistemin getirdigi belirsizlik ortami BIST 100'de
gecen yil yasanan bahar havasini yilin ikinci ceyredinde tersine déndirdigiind soyleyebiliriz. ilgili
sebeplere bagdli olarak bu siirecte gecen yil yakaladigi yiksek ivmeyi yatinmcilarin kar realizasyonu
ve farkli yatinrm araglarina yénelmesi ile birlikte kaybeden BIST 100, son dénemde 90 bin

seviyesinde diren¢ gostermis ve olumsuz havayi daditarak nispeten pozitif bir ivme yakalamistir.

BOLUM B: FON KURULU FAALIYET RAPORU ILE IiLGILI BILGILER

Ilgili débnemde, fonun faaliyet gosterdigi piyasanin ve ekonominin genel durumuna iliskin bilgileri,
fonun performans bilgilerini ve varsa dénem iginde yatirim politikalarinda, izahname, fon ictizi(gu
gibi kamuyu aydinlatma belgelerinde, katilimcilarin karar vermesini etkileyecek diger konularda

meydana gelen degisiklikleri 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 | Menkul Tanimi Rayic Deger (TL)

Kamu Borglanma 2,300,000 TRT020322T17 2,008,200.52

Araclari 1,900,000 | TRT080323T10 1,369,813.44
2,400,000 | TRT110226T13 1,929,683.24
1,000,000 | TRT110320T18 1,014,123.88




1,500,000 TRT120122T17 1,270,030.35

1,500,000 TRT120325T12 1,049,123.83

900,000 TRT140922T17 701,549.77

4,000,000 TRT141118T19 3,931,653.84

1,800,000 TRT170822T15 1,538,601.08

1,000,000 TRT200324T13 811,560.31

1,700,000 TRT220921T18 1,408,789.40

2,000,000 TRT240227T17 1,609,241.07

1,200,000 TRT240724T15 930,571.25

1,500,000 TRT270923T11 1,134,046.50

Nominal Deger Menkul Tanimi Rayic Deger (TL)

Ters-repo 300,455.00 | TRT170221T12 257,324.45

Nominal Deger Vade Tarihi Rayic Deger (TL)

TL Mevduat 3,862,221 11.07.2018 3,846,282.00

TOPLAM 24,810,594.93
NET VARLIK DEGERI 30/06/2018

TABLOSU

TUTARI (TL)

1.Fon Portfoy Degeri

24,810,594.93

*Hazir Degerler (+) 3,003.05
sAlacaklar (+) 9,273.89

- Diger Alacaklar 9,273.89
=Borglar (-) 41,920.34

- Yénetim Ucreti 39,802.55

- Diger Borglar* 2,117.79

2.Net Varlik Degeri

24,780,951.53

Dolagimdaki Pay Sayisi

915,367,596.547

3.Birim Pay Degeri

0.027072

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

BOLUM D: FON PERFORMANSINA ILIiSKIN BILGILER

2018’in ilk yarisinda ABD’nin korumaci dis ticaret politikalar ve ilerleyen slirecte baslayan Ticaret
Savaslan klresel ekonomiler igin en bilyulk risk faktéri oldu. Gulgli gelen ekonomik datalar ve
beklentilerde enflasyonun yukari yénli hiz kazanmis olmasi ABD tahvil faizlerinde de artislar
beraberinde getirdi, FED faiz hamlesini yaparak Mart ve Haziran toplantilarinda 25 er bps faiz
artinmina gitti ve ilk yarida %3.11 seviyelerinde gordik ABD 10 vyilliklarini. Ancak Ticaret
savaslarinin yankisi ve Cin‘in de ayni etkide cevap verecedini agiklamasi Dolara bir miktar satis
getirdi. Ilerleyen dénemde de Dolar Endeksinde ticaret savaslari kapsaminda dalgali bir dénemi

gorebilecedimizi anliyoruz. Buna bir de Trump’in FED'in bliyiimeyi engelleyebilecedi derecede faiz




artinmi yapmasina olumlu bakmadidi yonundeki agiklamalari da negatif etki etmeye devam

edecektir.

Avrupa tarafinda ise enflasyon ilk yarida ECB'nin orta vade hedefi olan %2 nin altinda seyretti.
Yavas yavas toparlanma goézlemlendi ve 2.yariya girildiginde %?2’lik enflasyona ulasildi. Ancak ECB
tarafindan faizlerle ilgili bir dedisik gelmezken, varlik alimlari ile ilgili kararini vererek Eylil-Aralik
doneminde 15 milyar EUR’ya indirecedini duyurdu. Gereksinim halinde varlik alim tutarinin

arttirilabileceginin de vurgusu yapildi.

Yurticinde biiyiime yilin ilk ceyredinde yillik bazda %?7.4 ile gicli bir seyir izledi. I¢ tiketim ve
yatinmlar blylimeye o6nemli destek sagladi. Sanayi Uretiminde de ekonomik aktivitenin gicli
performe ettigini destekledi. Dis ticaret acigindaki genisleme ve Cari aciginin da 12 aylik kimulatif
bazda 57 milyan asmasi ithalat bazli blyimeyi vurguladi. Bunun yansimasi da enflasyonda maliyet
enflasyonu baskisi olarak gézlemlendi. Enflasyon son 15 yilin zirvesinde dolasirken, erken segim
kararn ile piyasa bir belirsizlik iginde dolanirken Nisan ayindan itibaren Merkez Bankasindan
beklenen faiz hamlesi geldi ve hem faiz artinmi hem de sadelestirme adimlari ile 1 haftalik repo
faizini %17.75 seviyesine tasidi. Ancak bunun da 6nUmizdeki donemde yeterli olmayabilecegdi
goriasindeyiz, Temmuz'da da beklentileri median 100 bps artis olacadi yoniinde olmasina karsilik
Merkez Bankasi faizleri sabit tuttu. Bu toplanti yeni Kabine sonrasi ilk PPK olmasiyla yerli ve
yabanci yatirimcilarin go6zlerinin Gzerinde oldugu bir toplanti olmasiyla 6nem kazaniyordu. Yilin
ikinci ceyredginde Moody’den gelen yatirim yapilabilir seviyesinin bir basamak altinda duran kredi
notunu bir basamak daha asadi gekmesi, S&P’nin not indirimi de bonolarin satis gérmesine neden
olan faktorlerden biri oldu. Fitch’in gerek Ulke notunu gerek de bankalarin notunu distirmesi ve
piyasa oynakligi ve yatirimci gavenindeki bozulmaya isaret etmesi de TL varliklarinda satis baskini
arttirdi.

Hazine ve Maliye bakani olarak gérev alan Berat Albayrak’in 6nimizdeki dénemde aciklamalar ve
yol haritasi 6nem kazanacak. Mali tarafta, Sanayinin ithalata bagimhliginin azaltilmasi yéninde
atilacak adimlar izlenecek. OVP konusunda da degisiklik yapilmasi, vergi sisteminde de reforma
gideceklerini vurgulamalari da mali taraftaki sadelestirmelerin ne gibi alt detaylarda olacagi da
izlenecek. Atillacak adimlarin ne kadar somut olacadi, cari acgik-blylime-enflasyon- gliven
endeksleri takip edilecek. Temmuz toplantisindaki beklentilerin karsilanmamis olmasi da 6zellikle
EylUl ayindaki PPK toplantisinin dnemini arttirmis oldu. Sektdrel gliven endekslerindeki bozulma da
dikkat cekti, reel sektdérde satis ve ciro kar beklentilerinin bozulmasi ve bankalarin yapilandirma

risklerinin artmasi bunlarin NPL oranlara yansimalar da belirsizlik unsurlari olmaya devam ediyor.

Eder 3.ceyrekte ic talepteki yavaslamanin enflasyon lzerindeki etkileri gériilmezse, ithalattaki kur
riski azaltlamazsa ve mali tarafta gerekli adimlar atilamazsa, volatilitenin devam etmesi ve TL
varliklardaki satisin artmasini getirecektir. Ticaret savaslari, dolarin gliclenmesi, Fed den gelen faiz

kararlari gelismekte olan piyasalardan cikisi da tetikliyor. Ancak bu noktada MSCI datalarina



bakildiginda da Turkiye'nin 2018 yilini diger EM Ulkelerine gére daha kirilgan karsilamis olmasi bu

risklerin devaminin gelmesiyle negatif ayrisacagini da géstermis oluyor.

Yatinm yapilabilir seviyelerinin altinda kalan kredi notu nedeniyle gikan yatirimcilarin i¢ kosullarda
toparlanma sadlanmadan geri gelmemesi riski de dederlendirildiinde bonolarda satisin sinirh
kalacagi duslincesindeyiz. Ancak alim gelmesi igin de mevcut verilerde iyilesme olmasi gerekmekte
ve yil sonu tahminlerine de bakildiginda beklenmiyor ekonomik bozulmanin devam edebilecedi
sinyalleri veriliyor. Son 10 yilin en ylksek seviyesinde dolasan 2 yilik ve 10 yilhk gosterge
bonolarda da bir miktar daha yukar yonli baskinin devam edecedini dislniyoruz. Getiri egrisinin
ters hareketi de ilerleyen donemde piyasada yavaslamanin devaminin gelebilecegini, kisa tarafta

enflasyon ve kur baskinin devam edecegini de isaret ediyor.

31.12.2017-30.06.2018 tarihleri arasinda fon getirisi -%5.94 olarak gergeklesirken, benchmark
getirisi -%9.46 olarak gerceklesmistir.

Ayrintilar igin performans sunus raporuna bakilmalidir.
Fonun karsilastirma olgutld; %85 BIST 30 endeksi, %10 BIST-KYD Repo Brit endeksi, %5 BIST

Surduarilebilirlik endeksi’dir.
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BOLUM E: FON HARCAMALARI ILE IiLGILI BIiLGILER

i Hisse Senetleri

Deniz Yatirnm Menkul Kiymetler A.S. : 0.00021 (BSMV dahil
ii. Borglanma Senetleri : 0.0000105
iii. Ters Repo Islemleri O/N : 0.00000525
Vadeli : 0.00000525*repo siiresi
ii. Takasbank Para Piyasasi islemleri :
1-7 gline kadar vadeli : 0.00002+BSMV
7 ginden uzun vadeli : 0.0000025+BSMV*gin




Fon Malvarlhigindan Yapilabilecek Harcamalarin Senelik Olarak Fon Net Varlik Degerine
Orani

Asadida fondan yapilan harcamalarin 6 aylk tutarlarinin ortalama fon toplam dederine orani yer
almaktadir.

Gider Tiirii Ortalama Fon Net Varhk
Degerine Orani

Fon Isletim Ucreti 0,0093

Aracilik Komisyonlari 0,0000

Diger Fon Giderleri 0,0005

Toplam Harcamalar 0,0098

S6z konusu oranlar gerceklesenler lizerinden hesaplanmistir.

EKLER:
1. Fon kurulu faaliyet raporu



