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Cigna Finans Emeklilik ve Hayat A.S. Kamu Bor¢lanma Araclari EYF'NA AIT PERFORMANS SUNUM RAPORU
A. TANITICI BILGILER

PORTFOYE BAKIS
Halka Arz Tarihi : 07.11.2008

31.12.2018 tarihi itibanyla Fon'un Yatinnm Amaci Portfoy Yoneticileri

Fon Toplam Degeri 291,933,098 Bahadir Tongug

YATIRIM VE YONETIME iLISKIN BILGILER

Cigna Finans Emeklilik ve Hayat A.S. Kamu Borglanma Araglari Emeklilik Yatinm
Birim Pay Dederi (TRL) 0.022632  Fonu, orta ve uzun vadeli Devlet Tahvili ve Hazine Bonosu getirilerinden
faydalanarak, disuk riskle kabul edilebilir kazang elde etmeyi amaglamaktadir. Fon
bu amagla mevzuat geregi portfdyliniin en az % 80’ ini kamu borglanma araglarinin Hakan Cinar
Tedaviil Orani (%) 64.50% konu oldudu ters repoya ve devlet i borclanma senetlerine (DIBS) yatirarak faiz
geliri elde etmeyi hedeflemektedir.
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Borglanma Araglari 86.48% Serkan Sarac

- Devlet Tahvili / Hazine Bonosu 85.86% Turgut Giirbiiz

- Ozel Sektér Borglanma Araclari 0.62% Ugur Idgii

- Kamu Kira Sertifikasi 0.00% Yesim Dilek Cikrikg
Takasbank Para Piyasasi islemleri 8.23% Emre Sahin
Vadeli Mevduat 5.28%

Yatirim Stratejisi

Fon mevzuat geregi portféyliniin en az %80'i kamu borglanma araglarinin konu oldugu ters repoya ve devlet ig
borglanma senetlerine yonlendirir ve faiz geliri elde etmeyi hedefler. Bunun diginda Turkiye Cumhuriyeti Hazinesi'nin
uluslararasi piyasalarda ihrag ettigi eurobondlar ile 6zel sektor borglanma araglarina da fon portféyliniin % 20'sine
kadar yatinm yapabilir. Bu dogrultuda yatinm yapilacak borglanma araglan adgirlikli TL cinsinden olacaktir.Fon, orta
ve uzun vadeli bir bakis agisiyla, kisa vadede olusabilecek fiyat dalgalanmalarini kabul ederek, kamu borglanma
araclarindaki reel getiriden yararlanmak hedefiyle hareket eder, faiz degisikliklerinin yaratacadi firsatlardan
yararlanabilmeyi amaglar.

Fonun mevcut durumdaki yatinm stratejisi asagidaki gibidir:Mevduat/Katiim Hesabi %0-%20, Ters Repo %0-%10,
BPP %0-%10, DIBS + Ters repo %80-%100, Kamu Dis Borglanma Araglari %0-%20, Ozel Sektoér Borglanma
Araglar %0-%20, Kira Sertifikalari %0-%20

Yatirim Riskleri



Fonun maruz kalabilecedi riskler sunlardir:1) Piyasa Riski: Piyasa riski ile borglanmayi temsil eden finansal araglarin,
ortaklik paylarinin, diger menkul kiymetlerin, doviz ve dovize endeksli finansal araglara dayal tiirev sdzlesmelere
iliskin tasinan pozisyonlarin degerinde, faiz oranlari, ortaklik payi fiyatlar ve déviz kurlarindaki dalgalanmalar
nedeniyle meydana gelebilecek zarar riski ifade edilmektedir. S6z konusu risklerin detaylarina asagida yer
verilmektedir:a- Faiz Orani Riski: Fon portfdytline faize dayal varliklarin (borglanma araci, ters repo vb) dahil
edilmesi halinde, s6z konus varliklarin dederinde piyasalarda yasanabilecek faiz oranlari dedisimleri nedeniyle olusan
riski ifade eder.b- Kur Riski: Fon portfdyiine yabanci para cinsinden varliklarin dahil edilmesi halinde, déviz
kurlarinda meydana gelebilecek degisiklikler nedeniyle Fon’un maruz kalacadi zarar olasiligini ifade etmektedir.c-
Ortaklik Payi Fiyat Riski: Fon portfdyline ortaklik payi dahil edilmesi halinde, Fon portféyiinde bulunan ortaklik
paylarinin fiyatlarinda meydana gelebilecek degisiklikler nedeniyle portféylin maruz kalacadi zarar olasiligini ifade
etmektedir.2) Karsi Taraf Riski: Karsi tarafin sézlesmeden kaynaklanan yiikiimluliiklerini yerine getirmek istememesi
ve/veya yerine getirememesi veya takas islemlerinde ortaya gikan aksakliklar sonucunda 6demenin yapilamamasi
riskini ifade etmektedir.3) Likidite Riski: Fon portféytinde bulunan finansal varliklarin istenildigi anda piyasa
fiyatindan nakde dénistiiriilememesi halinde ortaya cikan zarar olasiligidir.4) Kaldirag Yaratan Islem Riski: Fon
portfdyiine tiirev arag (swap, vadeli islem ve opsiyon stzlesmeleri), sakli tiirev arag, varant, sertifika dahil edilmesi,
ileri valorli tahvil/bono ve altin alim islemlerinde ve diger herhangi bir yontemle kaldirag yaratan benzeri islemlerde
bulunulmas halinde, baslangig yatirimi ile baslangig yatirnminin tizerinde pozisyon alinmasi sebebi ile fonun baslangig
yatinmindan daha yiiksek zarar kaydedebilme olasiligi kaldirag riskini ifade eder.5) Operasyonel Risk: Operasyonel
risk, fonun operasyonel siireglerindeki aksamalar sonucunda zarar olusmasi olasiligini ifade eder. Operasyonel riskin
kaynaklari arasinda kullanilan sistemlerin yetersizligi, basarisiz yonetim, personelin hatali ya da hileli islemleri gibi
kurum igi etkenlerin yani sira dogal afetler, rekabet kosullari, politik rejim degisikligi gibi kurum disi etkenler de
olabilir.6) Yogunlasma Riski: Belli bir varliga ve/veya vadeye yogun yatirim yapilmasi sonucu fonun bu varligin ve
vadenin igerdidi risklere maruz kalmasidir.7) Korelasyon Riski: Farkli finansal varliklarin piyasa kosullar altinda belirli
bir zaman dilimi igerisinde ayni anda deder kazanmasi ya da kaybetmesine paralel olarak, en az iki farkli finansal
varligin birbirleri ile olan pozitif veya negatif yonl iliskileri nedeniyle dogabilecek zarar ihtimalini ifade eder.8) Yasal
Risk: Fonun paylarinin satildigi dénemden sonra mevzuatta ve diizenleyici otoritelerin diizenlemelerinde meydana
gelebilecek degisiklerden olumsuz etkilenmesi riskidir.9) Ihracgi Riski: Fon portféyiine alinan varliklarin ihraggisinin
yUk{mliltiklerini kismen veya tamamen zamaninda yerine getirememesi nedeniyle dogabilecek zarar ihtimalini ifade
eder.10) Yapilandinimis Borglanma Araglari Riski: Yapilandiriimig borglanma araglarina yapilan yatirmla yatinmcilarin
anaparasinin %100’Uniin yatinm dénemi sonunda geri 6denmesi amaglanmaktadir. Yapilandirilmis borglanma
araglarinin dayanak varliklar tizerine olusturulan stratejilerin getirisinin ilgili donemde negatif olmasi halinde yatirmc
vade sonunda dayanak varlik izerine olusturulan stratejilerden sadece %100'liik anapara koruma hedefi saglayacak
olup, dayanak varlik tizerine olusturulan stratejilerden elde edilecek ekstra getiriden yararlanamama riski ile karsi
karslya kalabilmektedir.



B. PERFORMANS BiLGisi

PERFORMANS BiLGISi

Toplam Karsilastirma Enflasyon Portféyiin Zaman Karsilastirma Bilai Sunuma Dahil Dénem Sonu
Getil:i (%) Olgiitiiniin Orani (%) icinde Standart Olgiitiiniin Standart . ?)su Portfdyiin Toplam Degeri /
° Getirisi (%) (TUFE) (*) Sapmasi (%) (**) Sapmasi (%) (**) Y Net Aktif Degeri

2014 14.349% 16.559% 8.170% 0.274% 0.3256% -0.0348 222,532,191.62
2015 1.224% 1.024% 8.808% 0.322% 0.3320% 0.0043 249,986,006.29
2016 7.249% 9.376% 8.533% 0.290% 0.2652% -0.0524 277,190,157.69
2017 7.752% 8.623% 11.920% 0.206% 0.2082% -0.0826 305,348,076.34
2018 4.778% 5.290% 20.302% 0.625% 0.6315% -0.0229 291,933,098.09

(*) Enflasyon orani TUIK tarafindan aciklanan 12 aylik TUFE'nin dénemsel oranidir.

(**) Portfoylin ve karsilagtirma 6lgltiiniin standart sapmasi donemindeki giinliik getiriler lizerinden hesaplanmistir.
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C. DIPNOTLAR

1) Fonun portfdy yoneticisi 02.01.2018 tarihinden itibaren Garanti Portféy Yonetimi A.S.'dir. Garanti Portfdy Yonetimi A.S. (“Sirket”) 05.06.1997 tarihinde Istanbul’da kurulup
tescil edilmig bir sermaye sirketidir. T. Garanti Bankasi A.S.'nin %100 oraninda istirakidir. Sirket'in ana faaliyet konusu SPKn ve ilgili mevzuat hikiimleri gergevesinde yatirm
fonlarinin kurulmasi ve yonetimidir. Ayrica, yatirnm ortakliklarinin, 28/3/2001 tarihli ve 4632 sayil Bireysel Emeklilik Tasarruf ve Yatinm Sistemi Kanunu kapsaminda kurulan
emeklilik yatinm fonlarinin ve bunlarin muadili yurt disinda kurulmug yabanci kolektif yatirim kuruluslarinin portféylerinin ydnetimi de ana faaliyet konusu kapsamindadir. Sirket,
sermaye piyasasl mevzuatinda yer alan sartlari saglamak ve Sermaye Piyasasi Kurulu’ndan gerekli izin ve/veya yetki belgelerini almak kaydiyla, portfoy yoneticiligi, yatinm
danismanligi ve kurucusu oldugu yatinm fonlarinin katiima paylari dahil olmak (izere fon katiima paylari ile dedisken sermayeli yatirim ortakliklarinin paylarinin pazarlanmasi ve
daditilmasi faaliyetinde bulunabilir. Kolektif yatirim kuruluglarinin portféy yénetimi hizmeti kapsaminda 31.12.2018 tarihi itibariyle 43 adet Emeklilik Yatirnm Fonu, 20 adet
Yatinm Fonu, 2 adet Liksemburg’da kurulu olan SICAV fonu ve 1 adet Yatinm Ortakhidi portféyiinii yonetmektedir. Toplam yonetilen varlik blyikligi 31.12.2018 tarihi
itibariyle 18,0 Milyar TL'dir.

2) Fon Portfdyii'niin yatinm amaci, yatirimai riskleri ve stratejisi "Tanitici Bilgiler" bélimiinde belirtilmistir.

3) Fon 01.01.2018 - 31.12.2018 déneminde net %4,78 oraninda getiri sadlarken, karsilastirma 6lgttliniin getirisi ayni ddnemde %5,29 olmustur. Sonug olarak Fon'un nispi
getirisi %-0,51 olarak gerceklesmistir. Ilgili getiri orani hesaplamasinda kullanilan finansal veriler SPK'nin 30 Aralik 2013 tarih ve 28867 (miikerrer) sayill Resmi Gazete'de
yayimlanan Seri II-14.2 No'lu “Yatinim Fonlarinin Finansal Raporlama Esaslarina iliskin Teblig“inin 9. maddesinde belirtilen portféy degerleme ilkeleri esas alinarak
hazirlanmistir.

Toplam Getiri : Fonun ilgili donemdeki birim pay degerindeki yiizdesel getiriyi ifade etmektedir.

Karsilastirma Olgiitiiniin Getirisi : Fonun karsilastirma 6lgiitiiniin ilgili dénem igerisinde belirtilen varlik dagiimlari ile agirliklandirarak hesaplanmis olan yiizdesel getirisini ifade
etmektedir.

Nispi Getiri : Performans sonu donemi itibariyle hesaplanan portfoy getiri orani ile karsilastirma 6lgitiiniin getiri orani arasindaki farki ifade etmektedir.

4) Yonetim Ucretleri, vergi, saklama Ucretleri ve diger faaliyet giderlerinin giinlik briit portféy dederine oraninin adirlikli ortalamasi asagidaki gibidir.

Portfoy Degerine

01.01.2018 - 31.12.2018 doneminde : Orani (%) TL Tutar

Fon Yonetim Ucreti 0.003903% 4,200,157.62

Denetim Ucreti Giderleri 0.000036% 38,508.24

Saklama Ucreti Giderleri 0.000029% 31,672.90

Aracilik Komisyonu Giderleri 0.000069% 74,223.77

Kurul Kayit Ucreti 0.000000% 0.00

Diger Faaliyet Giderleri 0.000016% 16,738.68

Toplam Faaliyet Giderleri 4,361,301.21

Ortalama Fon Portfoy Dederi 294,842,222.48

Toplam Faaliyet Giderleri / Ortalama Fon Portféy Degeri 1.479198%

5) Performans sunum doéneminde Fon'a iliskin yatirim stratejisi degisikligi yapiimamistir.

Kistas Bilgisi

10.11.2008-08.09.2013 %1 Finansbank Vadeli TL Endeksi + %19 BIST-KYD Repo (Briit) + %80 FTSE Tirkiye TL Hazine Bonosu Endeksi
09.09.2013-31.12.2015 %1 BIST-KYD 1 Aylik Gosterge Mevduat TL + %1 BIST-KYD OSBA Sabit + %10 BIST-KYD Repo (Briit)+%88 FBISTI Endeksi
01.01.2016-01.01.2017 %5 BIST-KYD OSBA Degisken + %5 BIST-KYD OSBA Sabit + %10 BIST-KYD Repo (Briit)+%80 FBISTI Endeksi

01.01.2017-... %5 BIST-KYD 1 Aylik Gdsterge Mevduat TL + %5 BIST-KYD OSBA Sabit + %10 BIST-KYD Repo (Briit) + %80 BIST-KYD DiBS Tiim



6) Emeklilik yatinm fonlarinin portfdy isletmesinden dogan kazanglari kurumlar vergisi ve stopajdan muaftir.Emeklilik yatirnm fonlarinin portfdy isletmesinden dogan kazanglari
kurumlar vergisi ve stopajdan muaftir. Bakanlar Kurulunun 12.01.2009 tarihli ve 2009/14592 sayili Kararnamesinin eki Kararda dedisiklik yapan 06.09.2012 tarihli ve
2012/3571 sayili Karari uyarinca, 29.08.2012 tarihinden itibaren yapilacak 6demeler igin gegerli olmak (izere, bireysel emeklilik sisteminden;- 10 yildan dnce ayrilanlar getiri
lizerinden %15,- 10 yil slireyle katki payr 6demis olmakla birlikte emeklilik hakki kazanmadan ayrilanlar getiri tizerinden %10,- Emeklilik hakki kazananlar ile bu sistemden
vefat, maluliyet veya tasfiye gibi zorunlu nedenlerle ayrilanlar getiri lizerinden %5 Oraninda gelir vergisi tevkifati yapilacaktir.

7)2018 yili, Dolar Endeksi'nin (DXY) degerlendidi, neredeyse biitiin riskli varliklarin Dolar cinsinden deger kaybettigi bir yil olmustur. Ozellikle hem Gelismis Ulke (GU) hem de
Gelismekte olan Ulke (GoU) hisse senetleri yili 6nemli kayiplarla noktalamistir. GU hisse senetleri, oldukca kuvvetli gecen 2017’den sonra 2018 yilinda %10.44 deger kaybina
ugramistir. GoU tarafinda ise kayiplar daha fazla olmus ve yili %16.64 deder kaybi ile noktalamistir.

2017 yil, kiiresel senkronize biiylime temasi ile birlikte riskli varliklarin desteklendidi bir dénem olmustur. 2018 yilinda Avrupa‘da ivme kaybi yasanirken ABD gigli biytmesini
stirdlirmigtir. Yilin sonlarina dogru yatinmcilarda kiresel biiylimede ivme kaybi beklentisi artisa gegmis ve riskli varliklardan gikiglar yaganmigtir. 2019 yili igin ABD’de mali
genislemenin etkilerinin gegmesi ile birlikte biiylimede ivme kaybi beklentisi, 2017'de gériilen kiiresel biyiime temasinin yerini kiiresel yavaslamaya birakacadi endisesini
yukseltmistir. Ticaret savaslari, piyasalar igin risk unsuru olmaya devam etmektedir.

Amerika Merkez Bankasi (FED), ylikselen enflasyon ve giiglii biiyliyen ABD ekonomisi karsisinda faizleri 4 kere yiikseltmistir. FED'in parasal sikilasmaya gitmesi, verim egrisi
tizerinde etkili olmustur. E@rinin kisa tarafinda 2 yillik faizler yila %1.9 seviyesinden baslamis, Kasim ayinda %?2.9 ile tepe noktasina ulasip yili %2.5 seviyesinden
tamamlamistir. Uzun tarafta ise bu denli sert yiikselisler yasanmamis ve verim egrisi yataylagmistir. ABD verim edrisinin sekli yatinmcilari tedirgin eden konularin basinda
gelmektedir. Onceki donemlerde egrinin negatife dénmesi resesyona isaret ederken, 2019 yili icin bilyiimede ivme kaybi beklentisi ile birlikte egrinin negatife yakin olmasi, risk
istahini olumsuz yonde etkilemektedir.

Yurt igi piyasalar ise Nisan ayina kadar nispeten yatay bir seyir igerisinde kalmistir. Mayis ayi ile birlikte risk priminde yasanan artiglar, bitiin Lira riskli varliklar tizerinde etkili
olmus ve hizl satislar yasanmistir. Ikinci dalga ise Agustos ayinda 6zellikle Tiirk Lirasi'nda yasanan cok hizli deder kaybi ile gelmistir. Bu deger kaybi 2001'in Mart ayindan beri
goriilen en buytk aylik deder kaybi olmustur. Deger kaybinin hem boyutu hem de hizi 6zellikle enflasyon Uzerinde etkili olmustur. Yilin ilk 4 ayinda %10 seviyesinde olan
enflasyon, Aralik sonu itibari ile %20.30 seviyesine yiikselmistir. Kurun daha etkili oldugu Yi-UFE ise sene basindan beri yiikselirken, yilin 3. ceyredinde %46.15 ile tepe
noktasini gérmis ve TL'nin son geyrekte dederlenmesi ile birlikte yili %33.64 seviyesinden tamamlamistir.

Para politikasi tarafinda enflasyon goriinimiinde yasanan bozulma ve TL'de yasanan hizli deder kaybina karsi TCMB yil igerisinde gesitli donemlerde parasal sikilagtirmaya
giderek, agirlikh ortalama fonlama maliyetini %12.75'ten %24'e kadar ylkseltmistir. Buna ek olarak operasyonel sadelesmeye gidilmis, haftalik repo faizi politika faizi olarak
belirlenmistir. Mali politikada ise Eylll ayinda Hazine ve Maliye bakanligi Yeni Ekonomi Programi’ni (“YEP") agiklamistir. Program 2019-21 dénemlerini kapsayacak sekilde
hazirlanmistir. Ekonomide dengelenme, disiplin ve dedisim vurgulanmaktadir. Ekonomide istikrar saglanmasi adina kisa vadede GSYH bulylimesinden bir nebze feragat edilmesi,
programa verilen 6nemi gostermektedir.

Pay (Hisse Senetleri) Piyasasi: BIST 100 Endeksi, 2018 boyunca 87.000 — 121.000 bandi aralijinda islem gérmiistiir. Nisan ayi itibari ile, DXY’nin dederlenme siirecine girmesi
ile birlikte satislar artmigtir. Bu donemde TL'de yasanan deder kaybi ile birlikte déviz cinsi geliri olan sirketlerin karliliklari énemli 6lglide yiikselirken, i¢ pazar odakl firmalarin
karlilklari ise baski altinda kalmistir. Ekonomideki dengelenme siireci ile birlikte karliliklarinda olusan bu baski, endeks lizerinde de etkili olmustur.

Tahvil Piyasasi: TL'de yasanan deger kaybi ile birlikte enflasyonda 6nemli 6iglide artislar yasanmistir. Bu durum karsisinda TCMB parasal sikilagtirmaya gitmistir. Yiikselen
politika faizi ile birlikte verim egrisinin hem kisa hem uzun tarafinda faizler ciddi sekilde yiikselmistir. Politika yapicilarin aldiklar aksiyonlar sonrasi degerlenmeye baslayan TL,
vergi indirimleri ve enflasyon ile miicadele programi son geyrekte enflasyonda diisiis goriilmesini saglamig, bu beklentiler ile tahvil faizleri bir miktar gerilemistir.

Déviz Piyasasi: Dolar Endeksi, 2018 yilinda %4.4 deder kazanirken, GoU kurlari ayni dénemde %3.8 deder kaybina ugramistir. TL ise bu dénemde GoU kurlarindan énemli
Olglide negatif ayrismis ve yili %28 deder kaybi ile noktalamistir. Reglilator ve politika yapicilarin aldigi aksiyonlar ile birlikte TL'nin oynakligi dnemli 6lglide azalmigtir. Buna
karsin gegmis dénemlerdeki seviyelerin izerinde kalmaya devam etmektedir.



D. iLAVE BILGILER VE ACIKLAMALAR

1) Getiri Oranini Etkileyen Piyasa Kosullari

29.12.2017 - 31.12.2018 D6nem Getirisi m

BIST 100 ENDEKSI -18.07%
BIST 30 ENDEKSI -16.43%
BIST-KYD REPO BRUT ENDEKSI 18.44%
BIST-KYD DiBS 91 GUN ENDEKSI 16.09%
BIST-KYD DiBS 182 GUN ENDEKSI 15.90%
BIST-KYD DiBS 365 GUN ENDEKSI 12.93%
BIST-KYD DiBS 547 GUN ENDEKSI 9.71%
BIST-KYD DiBS TUM ENDEKSI 2.18%
BIST-KYD DiBS UZUN ENDEKSI -4.29%
BIST-KYD OSBA SABIT ENDEKSI 18.26%
BIST-KYD OSBA DEGISKEN ENDEKSE 19.91%
BIST-KYD Kamu Kira Sertifikalari Endeksi 10.52%
BIST-KYD Ozel Sektor Kira Sertifikalari Endeksi 17.00%
BIST-KYD 1 Aylik Gésterge Mevduat Endeksi (TL) 16.79%
BIST-KYD 1 Aylik Gosterge Kar Payi TL Endeksi 11.36%
Katilim 50 Endeksi -17.41%
BIST-KYD ALTIN FIYAT AGIRLIKLI ORTALAMA 38.19%
BIST-KYD Eurobond USD (TL) 32.39%
BIST-KYD Eurobond EUR (TL) 31.09%
Dolar Kuru 40.01%
Euro Kuru 33.81%
I
Net Basit Getiri 4.78%
Gergeklesen Fon Toplam Giderleri Orani 1.48%
Azami Toplam Gider Orani 1.91%
Kurucu Tarafindan Karsilanan Giderlerin Orani 0.00%
Net Gider Orani 1.48%

Briit Getiri 6.26%



