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BNP PARIBAS CARDiF EMEKLILIK A.S
HISSE SENEDI EMEKLILIK YATIRIM FONU
YILLIK RAPOR

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 VE KATILIMCININ TALEP
ETMESI HALINDE UCRETSiZ OLARAK KENDILERINE VERILMEK UZERE YETERLI SAYIDA HAZIR
BULUNDURULUR.

BNP PARIBAS CARDIF EMEKLILIK A.S
HISSE SENEDI
EMEKLILIK YATIRIM FONU

YILLIK RAPOR

Bu rapor BNP Paribas Cardif Emeklilik A.S “Hisse Senedi Emeklilik Yatirrm Fonu”nun
01.01.2018 - 31.12.2018 doénemine iliskin gelismelerin, Fon Kurulu tarafindan hazirlanan faaliyet
raporunun, fon portfoy dederi ve net varlik dederi tablolarinin katilimcilara sunulmasi amaciyla

dizenlenmistir.

BOLUM A: 01.01.2018 - 31.12.2018 DONEMININ DEGERLENDiIiRiLMESI

2018 vyilinin ilk ceyredine 2017 yiinda oldugu gibi ABD basta olmak Uzere gelismis (lke
ekonomilerindeki disik enflasyon ve ylksek bliyiime senaryosu ile baslayan kiresel piyasalarda
yilin ikinci geyreginden itibaren bu tablonun yerini ylkselen enflasyon ve normallesen biyime
tablosuna biraktigini gérdik. Kiresel blylime endiselerinin 6n plana c¢iktigi bu dénemde petrol
basta olmak lzere emtia fiyatlarindaki artisin enflasyonist baski yarattigini gézlemledik. Bu
dénlisim Fed’in sikilastirma beklentilerini 6éncelikli gindem maddesi haline getirirken risk istahinin
bozulmasina, ABD tahvil faizlerinin yilkselmesine ve dolayisiyla ABD dolarinin Nisan ayindan
baslayarak, basta gelismekte olan Ulke para birimleri olmak Uzere tim kiresel para birimlerine
karsi deger kazanmasina sebep oldu. Ote yandan yine bu dénemde ABD ve Cin arasinda kiresel
ticaret konusundaki yasanan anlagsmazliklar, Suriye konusu nedeniyle bdlgede artan jeopolitik
riskler ve ABD'nin iran ile yapilan niikleer anlasmay! sonlandirmasi gibi siyasi gelismeler de risk
istahinin bozulmasina katki yapan diger 6nemli giindem maddeleri oldu. Yilin ikinci ve Uglncl
geyredinde devam eden bu olumsuz tablo sliresince ABD teknoloji sirketleri énderligindeki hisse
senetleri ylkselirken 6zellikle gelismekte olan Ulke para birimleri ve hisse senetleri blyuk bir
bolimi deder kaybetti. Yilin son ceyredinde ise ABD ekonomisinin gugcli seyrini slirdlirmesi ve
Cin’in genislemeci politikalarina devam etmesi kiresel blylime endiselerini yumusatirken Fed’in
2019 yilinda daha temkinli hareket edecedi beklentileri risk algisinin gliclenmesine yol acti. ABD ve



Cin arasindaki ticaret gerilimine y6nelik ¢6zim arayiglari ve olumlu haber akislari da bu dénemde
risk algisinin gliclenmesindeki en 6nemli sebepler arasinda yer aldi. Gelismekte olan llke para
birimleri ve hisse senetleri risk algisindaki canlanmayla bu dénemde kayiplarinin bir kismini telafi
etmeyi basardi. Ayni dénemde ABD'nin iran‘a uyguladidi yaptinmlarin devreye girmesi ile baslayan
slirecte arz fazlasi endiseleri ile deger kaybetmeye baslayan petrol fiyatlari OPEC Uyesi Ulkelerin arz
kisintisi karari almalarina ragmen duslstna strdldrdt ve yilin ilk Gg¢ ceyredindeki kazanimlarinin
tamamini geri vererek yila basgladidi seviyenin altina geriledi.

Turkiye ve Turk Lirasi varliklar ise risk algisinin bozuldugu ortamdan olumsuz etkilenen (lkelerin
basinda geldi. Yilin ilk yarisinda boélgede artan jeopolitik risklerden de oldukga olumsuz etkilenen
Turk Lirasi varlklar erken segim aciklamasinin ardindan ise artan belirsizlik ortami ile diger
gelismekte olan Ulkelerden negatif ayrismaya bagsladi.

Yilin Uglincl geyreginde ekonomideki bliyime glcli slirmesine ragmen artan enflasyon, buylyen
cari acik, bultcedeki kismi bozulma ve bunlar takiben kredi derecelendirme kuruluslarinin
Turkiye'nin kredi notunu disturmeleri Tlrkiye'ye yoOnelik yatinmcr istahini azaltti. Merkez
Bankasi’'nin Turk Lirasi’'ndaki deger kaybinin ve enflasyondaki ylkselisin 6nline gegmek igin yaptidi
faiz artislarinin da etkisi ile yila %11,7 seviyesinde baslayan 10 yilik tahvil faizleri %16,8'e
ylikselirken, 2 vyillik tahvil faizleri de %13,4’den basladidi yii Haziran sonu itibariyle %19,3
seviyesinde tamamladi. Merkez Bankasi'nin Haziran Ayi'nin basindan 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.

Bu gelismelere ragmen agustos ayinda yasanan spekdlatif kur atagi sonrasi Tirk Lirasi'nin dolar ve
euro karsisinda deder kaybi %40t asti. Bu dénemde Turkiye'nin risk priminde onemli bir artis
yasanirken, bu artisin tahvil faizlerine yansidigini da gézlemledik. Kurda yasanan bu hizli yikselisi
takiben yukari yonli enflasyonun daha da ivmelenmesi sonucunda Merkez Bankasl 625 baz puan
faiz arttirarak politika faizini %?24’e yukseltti. Turk Lirasi'ndaki deder kaybinin 6nline gegen bu
gelisme sonrasi bir dengelenme dénemine giren Tirkiye ekonomisinde blylimenin yavasladigi
enflasyonun zirve noktasina ulastiktan sonra geriledidi, ihracat ve cari fazlanin tarihi yuksek
seviyelere ulastigi bir doneme adim atilmis oldu. Ayni donemde bélgedeki jeopolitik risklerin
azalmasi ve Turkiye'nin ABD ile iliskilerinde normallesme slirecine girmesi ile Turk Lirasi yilin son
ceyredinde kayiplarinin bir kismini telafi etmeyi basardi. Agustos doneminde %?22'yi asan 10 yillik
tahvil faizleri yasanan gelismeler sonrasi %16,5 seviyesinin altina gerilerken %27’yi asan 2 yillhik
tahvil faizleri de %20 seviyesinin altina geriledi. Turk Lirasi varlklardaki en énemli ayrisma ise
hisse senedi piyasalarinda gergeklesti. Yikselen faizler ve deder kaybeden Tlrk Lirasi’nin etkisi ile
BIST 100 Endeksi yili Turk Lirasi bazinda %21, dolar bazinda ise %43’lik deder kaybi ile noktaladi.
Ayni dénemde, MSCI Diinya Endeksi %11, MSCI Gelismekte Olan Ulkeler Endeksi ise %17 de§er
kaybetti.

Tarkiye ekonomisi 2017 yili %7,4 blytime ile tamamlarken bu performansini 2018 yili ilk yarisina
da tasimayi basardi. Ancak yilin Uglincli geyredinde dengelenme slirecine giren ekonomideki
biyime %1,6 ile sinirli kaldi. Oncii géstergeler biiyiimedeki yavaslamanin yilin son ceyredinde de
ivme kaybettidine isaret ederken 2019 yili bliylime tahminlerinin de geriye cekilmesine sebep oldu.
Yilin ilk ceyredini %10,3, ilk yarisini ise %15,8 seviyesinde tamamlayan enflasyon ise artan enerji
fiyatlari, deder kaybeden Tlrk Lirasi ve hiz kesmeyen gida enflasyonunun etkisi ile Ekim ayi
itibariyle %25,2 seviyesine ulasti. Yilin son iki ayinda gerileme stlirecine giren enflasyon yili %20,3



seviyesinde noktalarken bu dénemde yapilan vergi indirimlerinin yani sira enerji fiyatlarinin da
gerilemesi enflasyona olumlu yansimis oldu.

Gectigimiz yilsonunda 47 milyar dolara (GSYH'nin %5,6") ulasan cari acik, Nisan ayi sonu itibariyle
(12 ayhk) hem altin ithalatindaki artisin sirmesi hem de enerji fiyatlarinin artmasi nedeniyle 57
milyar dolar (GSYH'nin %86,6's1) oldu. Daha sonra altin ithalatinda dengelenme, turizm gelirlerinde
artis ve ihracatin olumlu katkisi ile Agustos ayindan itibaren 3 ay Ust Uste cari fazla olusmasi ile cari
acik Ekim sonu itibariyle 39 milyar dolara (GSYH'nin %4,7'si) kadar geriledi.

Gectigimiz yil 18 milyar TL'lik artis ile 47 milyar TL (GSYH'nin %1,5'i) olan blitce acigi ise vergi
artislarina ragmen faiz disi harcamalardaki artisin etkisi ile, yilin ilk yarisinda (12 ayhk) 68 milyar
TL'ye (GSYH'nin %2’si), Kasim ay itibariyle de 75 milyar TL'ye (GSYH'nin %2,1'i) yukseldi.

Borsa Istanbul

BIST 100 Endeksi yili Turk Lirasi bazinda %21, BIST Bankacilik Endeksi ise %31'lik deder kaybi ile
noktaladi. Ayni dénemde, MSCI Tirkiye Endeksi dolar bazinda %43, MSCI Diinya Endeksi %11,
MSCI Gelismekte Olan Ulkeler Endeksi ise %17 deger kaybetti.

Faiz

Yila %11,7 seviyesinde baglayan 10 yillik gosterge tahvil faizi 474 baz puan artis ile %16,5
seviyesine ylkseldi. Ayni donemde %13,4 olan 2 yillik gdsterge tahvil faizi 633 baz puan artis ile
%19,7 oldu. ABD 10 yillik tahvil faizleri ise yili 28 baz puan artis ile %2,7 seviyesinde tamamladi.
Doviz

2018 yilinda Tirk Lirasi dolar karsisinda %39, euro karsisinda ise %33 deder kaybetti. Yilin basinda
3,80 olan dolar/TL paritesi yili 5,29 seviyesinde tamamlarken, 4,55 olan euro/TL paritesi ise yil
sonu itibariyle 6,07 oldu. Gelismekte olan Ulke kurlarindan olusan doéviz sepeti %10,6’lik deder
kaybi yasarken Dolar Endeksi (DXY) %4,4 yukseldi.

Emtia

Ons altin fiyatlar yili %1,6 deder kaybi ile 1.282 dolar seviyesinde tamamladi. Brent petrol fiyatlar

ise %14,1 deder kaybederek varil bagina 53,8 dolar oldu.

BOLUM B: FON KURULU FAALIYET RAPORU iLE iLGiLI BiLGILER

Doénem icersinde Fon Kurulu olagan toplantilarini gerceklestirmistir. Bu toplantilarda genel
piyasalar, Fonun Performansi ve fonla ilgili diger konular incelenmistir Alinan 6nemli kararlar
asadida 6zetlenmistir. Fon Kurulu faaliyet raporu yillik raporun eki olarak sunulacaktir.

BNP Paribas Cardif Emeklilik A.S. kurucusu oldugu BNP Paribas Cardif Emeklilik A.S. Hisse Senedi
Emeklilik Yatinrm Fonunda 07.02.2018 tarihinde Sermaye Piyasasi Kurulu'na bagvurarak Fon
izahnamesinin KISALTMALAR Bélimiinde Yénetici Bilgisinin, I. FON HAKKINDA GENEL BiLGILER”
basligi altindaki 1.2. Kurucu, Yonetici 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 bashd altindaki 7.1.3.
Fon Portfoyindeki Varliklarin Aim Satimina Araciik Eden Kuruluglar ve Aracilik Islemleri icin

Odenen Komisyonlar maddeleri Dedisiklije gitmistir. Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan



14.02.2018 tarihinde 12233903-325.07-E.1755 sayili kararn ile dedisiklik talebi onaylanmis ve
yurtrlik tarihi 28.02.2018 tarihi olarak belirlenmistir.

Fonun yeni yoneticisi Garanti Portféy Yonetimi A.S. olarak dedistirilmistir.

BNP Paribas Cardif Emeklilik A.S. YOnetim Kurulu tarafindan alinan 2018/1 sayili karar ile fonun
portfdy yoneticisinin Garanti Portféy Yonetim Sirketi olmasina ve Emeklilik Yatirrm Fonlarinin
Kurulus ve Faaliyetlerine iliskin Esaslar Hakkinda Yénetmelik’e uygun olarak dis kaynak hizmet
sadlayici olarak Garanti A.S.’den Risk Yoénetim Hizmeti alinmasina karar
28/02/2018 tarihinden

kullanilmasi igin Fon Kurul Karari alinmistir.

Portfoy Yonetimi

verilmistir. itibaren Garanti Portféy’in Risk Yonetim Prosedirinin
07/06/2018 tarihinde 2018 yili Fon Badimsiz Denetimi igin PwC Badimsiz Denetim ve Serbest
Muhasebeci Mali Musavirlik AS.” ile bagimsiz denetim s6zlesmesi imzalanmasina iliskin fon kurul
karari alinmistir. Sermaye Piyasasi Kurulundan ilgili dedisikligin yapilmasi icin gerekli izinler
alinmistir.

BNP Paribas Cardif Emeklilik A.S. kurucusu oldugu BNP Paribas Cardif Emeklilik A.S. Hisse Senedi
Emeklilik Yatinm Fonunda 28.06.2018 tarihinde Sermaye Piyasasi i-SPK.4632
s.kn.17.3(20.06.2018 tarihli ve 26/740s.k.)sayil Ilke Karari olarak kabul edilen Emeklilik Yatinm

Fonlarina iliskin Rehber’e uyumunun saglanmasi amaciyla izahname metninde degisiklige gitmistir.

Kurulu’nun

Kurul'unun 20.06.2018 tarih ve

"EmeklilikYatinm Fonlarina iliskin Rehber'e"

26/740
istinaden, karsilastirma 6élgita

Sermaye Piyasasi sayil toplantisinda

eklenen ifadelere
getirisinin hesaplamasinda "pay fiyat endeksi" kullanan BNP Paribas Cardif Emeklilik A.S. Hisse
Senedi Emeklilik Yatinrm Fonu'nun 01.01-30.06.2018 dodnemine iliskin olarak yapilan performans
ilgili
maddesi buna uygun olarak gincellenmis olup 01.01.2018 tarihinden itibaren uygulanmasina karar

sunus raporunda "pay getiri endeksleri" esas alinarak hazirlanmistir. Fon izahnamesinin

verilmistir.

BOLUM C: FON PORTFOY DEGERI-NET VARLIK DEGERI TABLOLARI

FON PORTFOY DEGER TABLOSU
31 Arahik 2018

g:énei:al Rayi¢ Deger %
Hisse Senedi 20,316,004.03 | 124,322,112.11 | 90.39
Devlet i¢ Bor¢lanma Araglari 2,000,000.00 1,924,333.84 1.4
Ters Repo 8,511,838.35 8,506,007.33| 6.18
Bpp 300,401.10 300,200.81 | 0.22
Vob Nakit Teminati 2,484,980.26 | 1.81
Fon Portfoy Degeri 137,537,634.35 100




NET VARLIK DEGER TABLOSU
31 Arahik 2018

Tutar TL
Fon Portfoy Dederi 137,537,634.35
Hazir Dederler 105,558.11
Alacaklar
Diger Varliklar 0
Borglar -537,195.72
Net varhik degeri 137,105,996.74

BOLUM D: FON PERFORMANSINA iLISKIN BILGILER

Fon, portféyliniin en az %80‘ini Borsa Istanbul’da kote ortaklik paylarina uzun vadeli yatirmak
suretiyle agirhkh olarak sermaye kazanci geliri elde etmeyi hedefleyen bir fondur. Bunun disinda
kamu borclanma araclari ve bunlara dayali ters repolara fon portféylnin en fazla % 20’si oraninda
yatinm yapabilir.

Ortaklik pay segiminde makroekonomik analiz ve beklentiler isiginda sektérel secim ve genel kabul
gormus dederleme metotlan ile sirket bazinda segim yapilir. Ortaklik Paylarinin beklenen getirileri
tespit edilerek, makroekonomik senaryo ile uygun olanlar portféye dahil edilir. Sirketlerin piyasa
dederleri ve hedef piyasa dederleri sirekli izlenerek hedef dederine ulasan sirketler ile potansiyel
tasiyan sirketler arasinda gerekli hisse senedi dedisimleri yapilir. Hisse senedi seciminde sirketin
temel-teknik verilerinin yaninda hisse senedinin BIST' teki derinligi de gdz 6niinde bulundurulur.
Fon, tlkemizin adirlikl olarak halka acik en biyuk sirketlerini kapsayan BIST-100 endeks getirisine
paralel performansi hedefler. Orta - uzun vadeli donemde (lkenin blylime potansiyeline paralel

hisse senedi piyasasindaki reel getirinin fon reel getirisine dénlismesi amaciyla hareket eder.

VARLIK TURU EN AZ % EN COK %
BIST 100 Endeksi Ortaklik Paylari 80 100
Kamu Borglanma Araglari 0 20
Ters Repo 0 10
Tgkasbar)k Para I_Diyasa5| ve Yurtigi Organize Para 0 10
Piyasasi Islemleri

Borsa Yatirnm Fonu Katilma Paylari 0 10

Fonun karsilastirma olcitli %90 BIST-100 Getiri Endeksi + %10 BIST-KYD Repo (Brit)
Endeksi‘dir.



25.00%

20.30%

20.00%

15.00%

10.00%

5.00%

0.00% -~
Enflasyon (TUFE)

-5.00% -

-10.00% -

-15.00%

-12.80%

-14.81%

-20.00%

*Ayrintilar igin Performans Sunum Raporuna bakilmalidir.

BOLUM E: FON HARCAMALARI iLE ILGiLiI BIiLGILER

Fon Yonetim Ucretine iliskin Agiklamalar
Gunlik Net varhik degeri Gzerinden % 0.00570 (ylzbinde besvirgllyetmis) isletim gideri

kesilmektedir.

Fon Portféyiine Alinan Varliklarin Ahm Satimlarinda Araci Kurulusa islem Tutar

Uzerinden Odenen Komisyon Oranlarina iliskin Agiklama

a) Tiirk Ekonomi Bankasi A.S. tarafindan uygulanan islem komisyonlari:
1) Sabit getirili menkul kiymet komisyonu:

- Borglanma Araglari Piyasasi :  Yuzbinde 1 + BMV

- Hazine ihalesi . Yizbinde 2 + BMV
2) Repo Ters/Repo komisyonu:

- O/N ve Uzun Vadeli TersRepo : Ylzbinde 0.5 + BMV

- O/N ve Uzun Vadeli TersRepo (14:00-17:00 arasi): Yizbinde 1.5 + BMV

b) TEB Yatirnm Menkul Degerler A.S. tarafindan uygulanan islem komisyonlari:

1. Sabit getirili menkul kiymet komisyonu:

e Borglanma Araglari Piyasasi : Ylzbinde 1.43 + BMV

e Hazine ihalesi : Ylizbinde 3 + BMV

2. Repo Ters/Repo komisyonu:

e O/N TersRepo : Ylzbinde 1.40 + BMV
e Uzun Vadeli TersRepo : Yizbinde 0.80 + BMV
3. BPP komisyonlari:

e O/N BPP : Yizbinde 2.2 + BMV
e Uzun Vadeli BPP : Ylizbinde 0.27 + BMV
4. Hisse Senedi islem komisyonu: : Onbinde 3.8095237 + BMV
5. VIOP islem komisyonlari: : Onbinde 2.0 + BMV

c) Oyak Yatinm Menkul Degerler A.S tarafindan uygulanan islem komisyonlar::
Hisse Senedi Islem Komisyonu : Onbinde 1.5



d) Ak Yatirnm Menkul Degerler A.S tarafindan uygulanan islem komisyonlari:
Hisse Senedi Islem Komisyonu : Onbinde 1.575

e) T. Garanti Bankasi A.S. tarafindan uygulanan islem komisyonlari:

Sabit getirili menkul kiymet komisyonu:

Borglanma Araglari Piyasasi : Yizbinde 1 + (Borsa payi+ BMV)

Hazine ihalesi : alinmiyor

Ters Repo komisyonu:

O/N ve Uzun Vadeli TersRepo :(Milyonda 3*gun sayisi) + (Borsa pay! + BMV)

O/N ve Uzun Vadeli TersRepo (14:00-17:00) : (Milyonda 3*gin sayisi) + (Borsa payl + BMV)
BPP komisyonlari:

O/N BPP : Borsa pay! + BMV

Uzun Vadeli BPP : Borsa payl + BMV

f)T. Garanti Yatirinm Menkul Kiymetler A.S. tarafindan uygulanan islem komisyonlari:

Hisse Senedi islem komisyonu: Onbinde 2 (BMV dahil)
ViOP islem komisyonlari: Yiizbinde 5.0 + Borsa pay! + BMV

Fon Malvarligindan Yapilabilecek Harcamalarin Senelik Olarak Fon Net Varlik Degerine
Orani

Asadida fondan yapilan harcamalarin senelik tutarlarinin ortalama fon toplam dederine orani yer

almaktadir.
Gider Tiirii Ort?Ia_ma Fon Net Varhk
Degerine Orani

Fon yonetim Ucreti 2.081%
Aracilik komisyonu gideri 0.151%
ihrag izni giderleri 0.012%
Saklama giderleri 0.010%
Denetim ucreti 0.006%
Noter harg ve tasdik lcretleri 0.002%
Diger giderler 0.013%
Toplam 2.274%

Fon Toplam Gider Kesintisi Limiti asilmadigi icin kurucu Sirket tarafindan Fon’a 6deme

yapilmayacaktir.

BOLUM F: ODUNC MENKUL KIYMET ISLEMLERI VE TUREV ARAC ISLEMLERINE
ILISKIN BILGILER

01.01.2018-31.12.2018 doéneminde BNP Paribas Cardif Emeklilik A.S Hisse Senedi Emeklilik
Yatirm Fonu adina Vob kontratlarinda 3,927,545.09 TL kar, 4,275,285.00 TL zarar

yazilmistir.

01.01.2018-31.12.2018 doéneminde BNP Paribas Cardif Emeklilik A.S Hisse Senedi Emeklilik

Yatinm Fonu adina 6ding menkul kiymet islemi gergeklestirilmemistir.

EKLER:
1. Fon kurulu faaliyet raporu
2. 31.12.2018 tarihi itibari ile fon portfoy dederi ve net varlik dederi tablolari



