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GARANTI EMEKLILIK VE HAYAT A.S.
OKS TEMKINLI DEGISKEN
EMEKLILIK YATIRIM FONU

2018 YILI 6 AYLIK RAPORU

Bu rapor Garanti Emeklilik ve Hayat A.S. OKS Temkinli Dedisken Emeklilik Yatirnm Fonu’nun
01/01/2018-30/06/2018 donemine iliskin gelismelerin, Fon Kurulu tarafindan hazirlanan faaliyet
raporunun, ilgili donemin son isginl itibariyle fon portfoy dederi ve net varlik dederi tablolarinin

katilimcilara 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)
Pay 52 ENJSA 322.40
25 ADANA 165.50
222 | AKBNK 1,669.44
21 | ARCLK 320.25




22 ASELS 509.08

11 AVISA 161.91

17 BIMAS 1,141.55

139 EREGL 1,417.80

194 GARAN 1,625.72

141 ISCTR 803.70

94 KCHOL 1,336.68

17 KOZAL 722.50

79 KRDMD 348.39

9 MAVI 351.36

23 MPARK 330.74

171 NTHOL 335.16

13 PGSUS 320.06

54 SAHOL 476.82

95 TCELL 1,156.15

99 THYAO 1,340.46

76 TRKCM 315.40

8 TUPRS 864.00

137 YKBNK 339.76
Nominal Deger Menkul Tanimi Rayic Deger (TL)
Kamu Borg¢lanma 100,000 TRT110718T18 103,881.79
Araclari 200,000 |TRT141118T19 196,582.70
Nominal Deger Vade Tarihi Rayic Deger (TL)
Vadeli Mevduat 14,521 02.07.2018 14,520.85
TOPLAM 331,360.17

NET VARLIK DEGERI 30/06/2018
TABLOSU TUTARI (TL)

1.Fon Portfoy Degeri 331,360.17

*Hazir Dederler (+) 752.76

=Alacaklar (+) 6,268.66

- Diger Alacaklar 6,268.66

=Borglar (-) 1,079.21

- Yénetim Ucreti 311.39

- Diger Borglar* 767.82

2.Net Varlik Degeri 337,302.38

Dolasimdaki Pay Sayisi 32,392,152.440

3.Birim Pay Degeri 0.010413

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



BOLUM D: FON PERFORMANSINA ILISKIN BILGILER

2018 yilinin ilk yarisinda GOU piyasalari icin oldukga iyi bir senaryo olan yiiksek biyiime diisik
enflasyon temasi etkisini yitirdi. Blylime tarafinda bir bozulma olmasa da, enflasyon tarafinda
ozellikle 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 icin toplam faiz artisi beklentisini 3'ten
4'e yiikseltti. ABD'de yiikselen faizler ile beraber deder kazanan dolar, Gelismekte olan Ulkeler
("GOU") varliklari tizerinde baski yaratti.

Klresel bayimenin devam ettigi bu donemde, ticaret savaslari kiresel bliylimenin 6ntindeki 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 glgli bir sekilde karsilik
verecedi yonindeki cevabi gerginligi tirmandirdi.

Atlantik’in diger tarafinda Avrupa Merkez Bankasi, 2017 Aralik ayi itibari ile parasal genislemeyi
sonlandiracagini acgikladi. Parasal genislemeyi bitirmeye karar verilmis olsa da, faizlerin en azindan
2019 yazina kadar bu seviyede kalacagi ve Avrupa ekonomisinin hala 6nemli 6lgide tesvike ihtiyaci
oldugu vurgulandi. FED'den sonra AMB'nin de parasal genislemeyi sonlandirma karari ile, kiresel
finansal kriz sonrasi baglayan ve tim piyasalarda baskin roli olan merkez bankalarinin genisleyici
etkilerinin yavas yavas azalmaya baslayacagdi bir ddoneme dogru gegis baslamis oldu.

Yurtiginde ise 2017 yilinda %?7.4 ile 2013 yilindan beri en yuksek buylime hizina ulasildi. Bu
biuyiime sirket karlan (izerinde de etkili oldu, dolayisiyla Borsa Istanbul oldukga kuvvetli bir
performans gosterdi. Ancak 2018 yilinin 1. ceyreginden itibaren blylimede glic kaybi sinyalleri
gelmeye basladi. Bu durumun sirket karhliklari Gzerinde dnimizdeki dénemde baski olusturmasi
beklenebilir.

2017 yihinda yasanan kuvvetli ekonomik blyime ile enflasyonun ylkselmesi ve hazinenin borg
gevirme oraninin %100°Gn Uzerine gikmasi faizler UGzerinde ciddi bir baski olusturdu. 2018 ilk
ceyrekte enflasyonda baz etkisi ile gevseme beklenirken TL'nin deder kaybi bu gevsemeyi
duraklatti. Ik yarinin sonuna dodru ise maliyet yonli baskilar iyice artti ve enflasyonda hizlanma
gbzlemlendi. Fiyatlama davranislarindaki bozulmalarin éniine gegmek igin TCMB gl bir parasal
sikilastirmaya gitti. Nisan ayinda baslayan parasal sikilastirma, Haziran sonu itibari ile 500 baz
puana ulasti ve adirlikh ortalama fonlama maliyeti %12.25ten %17.75’e yikseldi. Faiz artirrmina
ek olarak TCMB para politikasinda da sadelesmeye gitti, haftalik repo faizini ana politika araci
olarak belirledi. Her ne kadar bu sikilasmanin énimiizdeki ddnemde enflasyon lzerinde olusmaya
baslamis olan talep yonli baskiyl azaltmasi beklense de yilin son geyredine kadar yiliksek
seyretmesi beklenen enflasyon kisa vadede faizler lzerinde baski yaratmaya devam edebilir.

2 yillik tahvil faizleri seneye %?13.30 bilesik seviyesinden baglarken 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 Ustinil test ettikten sonra ilk alti ayi
4.5800 civarindan kapadi. BIST100 yilin ilk 6 ayinda 92,288 - 120,845 araliinda hareket etti,
2018’e 115,734 seviyesinden baslayan endeks ilk yariy1 96,520'den kapadi.




Faizlerdeki ylkselisten korunmak adina portféyimuzi agirhkh kisa vadeli bonolardan olusturduk.
Hisse senedi yatinmlarimizin portféye oranini ise risk dederi ile uyumlu olarak sinirl dizeyde

tutarak borsadaki fiyat dalgalanmalarindan gelen olumsuz etkiyi azaltmaya calistik.
02.01.2018-30.06.2018 tarihleri arasinda fon getirisi %4.13 olarak gergeklesirken, esik deger
getirisi %7.55 olarak gergeklesmistir.

(2018 yilinda fonun esik deder getirisi (6.501%) TRLIBOR O/N getirisinin (7.546%) altinda
gergeklestidi icin esik deder olarak TRLIBOR O/N kullaniimistir.)

Ayrintilar icin performans sunus raporuna bakilmalidir.

Fonun esik dederi; BIST-KYD 1 Aylik Gosterge Mevduat TL endeksi+%1

PERFORMANS GRAFiGI
%630
%650
%40
%2.0
%0.0 —

2017 2018
B Toplarn Getiri [l Esik Dederinin Getirisi

BOLUM E: FON HARCAMALARI ILE IiLGIiLI BIiLGILER

i Hisse Senetleri

Garanti Yatinm Menkul Kiymetler A.S. : 0.000 (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 glne kadar vadeli : 0.00002+BSMV
7 glinden uzun vadeli : 0.0000025+BSMV*glin




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 0,0042

Aracilik Komisyonlari 0,0001

Diger Fon Giderleri 0,0142

Toplam Harcamalar 0,0185

S6z konusu oranlar gerceklesenler lizerinden hesaplanmistir.

EKLER:
1. Fon kurulu faaliyet raporu



