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GARANTI EMEKLILIK VE HAYAT A.S.
TEMKINLI DEGISKEN
EMEKLILIK YATIRIM FONU
YILLIK RAPOR

Bu rapor Garanti Emeklilik ve Hayat A.S. Temkinli Dedisken Emeklilik Yatirnm Fonu’nun 2018
yilina iliskin gelismelerin, Fon Kurulu tarafindan hazirlanan faaliyet raporunun, fonun bir dnceki
yil ile karsilastirmali olarak hazirlanmis bagimsiz denetimden gegmis yillik fon bilango ve gelir
tablolarinin, bagimsiz denetim raporunun, bilango tarihi itibariyle fon portfoy dederi ve net

varlik degeri tablolarinin katilimcilara sunulmasi amaciyla dizenlenmistir.

BOLUM A: 01.01.2018-31.12.2018 DONEMININ DEGERLENDiIiRiLMESi

Turkiye ekonomisi agisindan oldukga zorlu bir yil olan 2018'i geride birakmis bulunmaktayiz.
Tlrkiye ekonomisi bu yil iginde tarihte esine az rastlanir bir finansal tirbillans ile karsi karsiya
kalmigtir. Yila 3.80 TL dizeylerinde giris yapan ve yilin ilk dért ayinda 3.87 TL ortalamasina
sahip olan dolar kuru Mayis ve Temmuz aylarinda ciddi bir yukselisle 4.89 TL dlizeyine kadar
ylUkselmistir. Kurda aslil sigrayis Ajgustos’ta gergeklesmis ve kur 14 AJustos'ta 6.89 TL ile (glin
sonu itibariyla) tarihi zirvesini gérmustir. Genel olarak da TL sadece birkag ay igerisinde dolar

karsisinda yluzde 60 duzeyinde deder yitirmistir.

2017 yihinin ikinci yarisinda guglenen yatirimlar ve uluslararasi ticaret 2018 yilinda, ABD ve Cin
arasindaki ticari gerilimler nedeni ile ivme kaybederken gicli gorinim zayiflamaktadir.
Ekonomik blyime ABD’de hiz kazanirken Avro Bdélgesi ve Japonya’da ivme kaybetmektedir.
Gelismekte olan llkelerde ise artan kirilganliklarla beraber 6zellikle Cin, Hindistan ve emtia
ihracatcisi  Ulkeler onculiginde blyime devam etmektedir. Ticaret politikalarindaki

belirsizlikler kiresel ekonomi igin 6nemli bir asadi yonli risk unsuru olarak gorilmektedir.

2018 yilinin ilk yarisinda Tirkiye ekonomisi 6.2% biylyerek klresel ve yerel 6lgekteki birgok
belirsizlige ragmen gicli seyrini stirdirmastir. Yilin ilk yarnisinda blylme tarafindaki pozitif
goérinimin devam etmesinde i¢ talep ve yatinm kanalindan gelen gicli katkilar belirleyici
olmustur. Yilin ikinci yarisinda ise kur ve faiz tarafinda yasanan soklar ve finansmana erisimin
sinilanmasi ile i¢ talep ivme kaybetmistir. Tlrkiye ekonomisi kur sokunun etkisiyle Ggtnci
ceyrekte hiz keserek ylzde 1.6 bayumdustir. Kur sokunun maliyetleri arttirmasi ve beklentileri
kotulestirmesi ekonomik aktiviteyi yavaslatmistir. Tlrkiye’de her dénem canli seyreden tiketim
harcamalari sadece yuzde 1.1 bayumiustir. Yatinm harcamalar ylzde 3.8 oraninda daralirken

stoklarda da azalma gergeklesmistir.




ABD Merkez Bankasinin (FED) faizleri ylUkseltmesi, Trump’in fitilini atesledigi ticaret
savaslarinin karsilikh misillemeye varmasi ve artan jeopolitik riskler gelismekte olan Ulkelere
yonelik dis yatinnmlarin yavaslamasina yol agmaktadir. Bu gelismeler altinda Tlrkiye ekonomisi
icin ihtiyac duyulan fonlari yurt disindan temin etmek daha maliyetli hale gelmektedir. Son iki
yildir yasanan bu gelismeler TL (izerinde belirli 6lglide baski olusturuyordu. Kliresel gelismelerin
yaninda ABD ile yasanan siyasi gerilim ve Bati’da Tlrkiye ekonomisi aleyhine gikan manipulatif

haberler de yabanci yatirnmcinin tedirginlik yasamasina sebebiyet vermistir.

24 Haziran segimleriyle birlikte Cumhurbaskanhgi hikimet sistemine gegis slireci baslamistir.

Yeni sistemin kendini en gok hissettirdigi alanlardan biri hig kuskusuz ekonomi yénetimidir.

Hazine ve Maliye Bakanhgi tarafindan kamu oyuna sunumu yapilan Yeni ekonomi yaklasimi
3+1 sacayadi zerine kurgulanmistir. Ilk olarak 2018-2019 déneminde enflasyon ve cari acigin
dusurilmesine yonelik politikalarla ekonomik dengelenmenin saglanmasi hedeflenmektedir.
ikinci etapta stratejik biiylime alanlarinin tespit edilip secici tesvik sisteminin kullaniimasiyla
saghkli ve strdirilebilir biylimeye erisim saglanacaktir. Uglincli asamada vergi sistemi, gelir
dadihmi ve kayit disi ekonomi lizerine odaklanilarak ekonomik pastanin daha adil paylasiimasi
temel hedef olacaktir. Yeni ekonomi yaklasimi bitin bunlarin gerceklesmesinin nitelikli insan
glclnin vyetistirilmesi ve glcli topluma donlsimin tamamlanmasiyla mimkin olacadina

vurgu yapmaktadir.

Blylime rakamlarina bakildidinda, 2017'de vyakalanan trend 2018'in ilk iki c¢eyredinde
stirmistir. Kamunun saglamis oldugu tesviklerin tiketim ve yatinmlar Uzerindeki pozitif
etkisine ikinci ceyrekte ihracat artisi da eklenince Tlrkiye ekonomisi ilk alti ayda hizli bir
blylime performansi gostermistir. Ancak yaz aylarinda gerceklesen spekilatif hareketler
sonrasinda TL'nin ani ve sert bir sekilde deder kaybetmesi sirket ve banka bilancgolarinin
kotllesmesine ve beklentilerin bozulmasina neden olarak ekonomik aktiviteyi yavaslatmistir.

Tlrkiye ekonomisi ikinci ceyrekte ise ylizde 5,3’liik bir biylime performansi géstermistir.

Yilin ilk on ayinda bir 6énceki yilin ayni dénemine gére ihracat (dolar bazinda) ylizde 7.6 artis
kaydetmistir. Bu dénemde ihracat 128,9 milyar dolardan 138.7 milyar dolara yukselmistir.
ithalat kanadinda ise ylizde 0.1’lik bir artis olmustur. Ihracatin ithalattan daha fazla artis
gOstermesi dis ticaret dengesine olumlu yansimis ve Ocak-Ekim déneminde dis ticaret acigi

yilhk bazda ylizde 15.7 dlizeyinde azalmistir.

2017'yi yuzde 11.92 ile kapatan enflasyon 2018’de ciddi bir ylkselis trendine girmistir. Yilin ilk
dort ayinda ylizde 10.42 ortalamasina sahip olan enflasyon orani daha sonraki strecgte ytkselis

trendine girerek Temmuz'da ylizde 15.85’e, Ekim'de de yuzde 25.24’e kadar ylkselmistir.



Bdylece Tiirkiye'de enflasyon orani 2018 icerisinde 2004-2017 dénemindeki ortalamasi olan
yuzde 8.54'Un ciddi bicimde Gzerine ¢gikmistir. Bununla birlikte enflasyon orani Kasim’da ciddi

bir diisiis yasayarak yizde 21.62'ye gerilemis ve yili 20.30 seviyesinde kapatmistir.

BOLUM B: FON KURULU FAALIYET RAPORU ILE ILGILI BILGILER

Ilgili dénemde, fonun faaliyet gésterdigi piyasanin ve ekonominin genel durumuna iliskin
bilgileri, fonun performans bilgilerini ve varsa dénem icinde yatirnm politikalarinda, izahname,
fon ictiztglu gibi kamuyu aydinlatma belgelerinde, katilimcilarin karar vermesini etkileyecek

diger konularda meydana gelen degdisiklikleri iceren “fon kurulu faaliyet raporu” raporun ekidir.

BOLUM C: FON PORTFOY DEGERI-NET VARLIK DEGERI TABLOLARI

FON PORTFOY 31/12/2018
DEGER TABLOSU
KIYMET TURU Nominal Deger Menkul Tanimi Rayi¢ Deger (TL)
Ozel Sektor 5,000,000 TRSATAYE1918 5,296,668.21
Borclanma Araglari 3,000,000 TRSBEDS81914 4,137,797.31
10,000,000 TRSDOGH72112 9,664,396.32
1,500,000 TRSENSAE2114 1,846,142.44
9,000,000 TRSENSA72211 11,607,828.48
7,000,000 TRSGZDF51918 7,102,168.64
5,770,000 TRSKCTF21918 5,654,978.74
2,700,000 TRSKCTF41916 2,604,184.11
2,720,000 TRSMGTI72011 2,877,403.35
4,108,585 TRSORFN31910 3,944,496.48
6,000,000 TRSORFN81915 5,318,501.22
10,000,000 TRSPLDG52014 10,219,357.88
800,000 TRSTBTF31910 764,661.42
1,700,000 TRSTBTF31928 1,609,383.62
2,000,000 TRSTHALE2716 2,023,396.57
9,000,000 TRSTISB72712 9,310,543.67
8,000,000 TRSVKFB92719 7,945,625.81
10,000,000 TRFAKBK11918 9,874,595.73
4,000,000 TRFAKFK21918 3,897,655.65
13,000,000 TRFAKFK31925 12,505,998.74
10,675,000 TRFALFK21916 10,278,838.28
12,000,000 TRFALNF31919 11,516,936.14
6,000,000 TRFBOLU11916 5,956,841.92




2,000,000 TRFFFKR11913 1,966,690.89
6,000,000 TRFFFKR21912 5,875,741.43
4,800,000 TRFFIBA11912 4,706,211.37
10,000,000 TRFFIBA21929 9,645,775.18
14,000,000 TRFFNBK11937 13,982,396.83
8,000,000 TRFFNBK31950 7,665,699.58
10,000,000 TRFGRAN11916 9,928,739.56
12,000,000 TRFGRAN21915 11,723,590.94
2,270,000 TRFGRFA41919 2,118,872.97
8,500,000 TRFGRFA51918 7,930,368.86
2,000,000 TRFGRFA51934 1,822,727.76
6,580,000 TRFGRFK31919 6,234,768.54
5,000,000 TRFHFAS11918 4,954,692.55
10,000,000 TRFHLFK11912 9,956,649.52
5,730,000 TRFISFA11916 5,711,731.24
10,000,000 TRFISFA21915 9,670,023.84
7,450,000 TRFISFN31917 7,151,736.61
6,840,000 TRFISFN31925 6,539,613.17
14,000,000 TRFTCZB31911 13,330,235.51
13,600,000 TRFTEBK11911 13,414,130.72
12,000,000 TRFYKBK21925 11,745,789.55
12,000,000 TRFYKBK21941 11,683,457.80
5,000,000 TRFYKFK51915 4,631,623.02
Nominal Deger Menkul Tanimi Rayic Deger (TL)

Kamu Sektorii 15,000,000 TRT100719T18 14,759,362.94
Borclanma Araglari 24,000,000 TRT120619T17 21,987,745.44
5,000,000 TRT131119T19 4,813,350.22
20,000,000 TRT150519T15 19,599,320.07
4,900,000 TRT200422T14 4,973,726.92

Nominal Deger

Menkul Tanimi

Rayic Deger (TL)

Ters Repo 52,600,620.00 TRT150120T16 49,067,928.75
Nominal Deger Vade Tarihi Rayic Deger (TL)
Takasbank Borsa 1,119,470 02.01.2019 1,119,470.25
Para Piyasasi 16,762,521 14.01.2019 16,634,332.24
6,136,932 23.01.2019 6,054,928.15
11,099,726 04.02.2019 10,864,526.85
12,747,945 18.03.2019 12,144,227.05
Nominal Deger Vade Tarihi Rayic Deger (TL)
Vadeli Mevduat TL 40,546,409 29.01.2019 39,846,187.66
57,610,384 04.02.2019 56,424,981.12
28,980,959 18.02.2019 28,140,594.19




31,699,726 22.03.2019 30,169,566.93

TOPLAM 644,949,916.95
NET VARLIK DEGERI 31/12/2018
TABLOSU TUTARI (TL)
1. Fon Portfoy Degeri 644,949,916.95
=Hazir Dederler (+) 4,027.90
- Diger Hazir Dederler 4,027.90
=Borclar (-) 903,449.59
- Yénetim Ucreti 833,577.39
- Diger Borclar* 69,872.20
2. Net Varlik Degeri 644,050,495.26
Dolasimdaki Pay Sayisi 19,275,608,110.139
3. Birim Pay Degeri 0.033413

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

BOLUM D: FON PERFORMANSINA ILISKIN BILGILER

Merkez Bankasi'nin kararlari ve secim belirsizliginin ortadan kalkmasi ile bir miktar diizelme
gorilse de, yilin ikinci yarisinda Amerika ile siyasi gorts ayriliginin biyimesi ve Rahip Brunson
krizi, derecelendirme kuruluslarindan gelen pes pese not indirimleriyle tam bir tirbllansa
girildi. Spekulatif ataklarin devam etmesiyle Agustos ayinda USD/TRY hizla deder kaybederek
7,2169 ile tarihi seviyelerini test ederken, 2 yilik tahvil faizi %28 seviyelerini zorladi ve 10
yillik tahviller %23 seviyelerine ylkseldi.

Tim bu gelismeler enflasyonun 15 yilin en yiksek seviyesi olan %25 seviyesine kadar
yukselmesine sebep oldu.

TCMB, biraz gecikmeli olarak Eylil Ayi'nda 625 baz puanlik beklentilerin izerinde faiz artirnmi
gerceklestirerek  guglid bir parasal sikilastirma kararn aldi. Merkez Bankasi bdylece,
yilbasindan bu yana faizlerde 11.25 puanlik artinma imza atarken, politika faizini %?24
seviyesine gekti.

Bu siirecte TCMB, BDDK ve ekonomi yoneticilerinin aldigi tedbirler, Yeni Ekonomi Programi
(YEP) ile Ulke capinda baslatilan Enflasyonla Micadele Programi piyasalara énemli 6lglde
destek verdi.

Tedbirler ile ekonomide dengelenme sirecine girilirken, édemeler dengesinde gorilen
iyilesme, ABD ile diizelen iliskilerinde destediyle kur ve faiz seviyelerinde 6nemli Olgide

diazeltme gérilda.



http://uzmanpara.milliyet.com.tr/haber-ara/?h=faiz
http://uzmanpara.milliyet.com.tr/haber-ara/?h=merkez+bankas%fd
http://uzmanpara.milliyet.com.tr/haber-ara/?h=bddk

USD/TRY kuru yili 5.3000 seviyesinin altinda kapatirken, 2 yillik faiz %20 seviyelerinde, 10
yilhk tahvil %16.50 dlizeyinde tamamladi.

Garanti Emeklilik ve Hayat A.S Temkinli Degisken Fonu agirlikli olarak Ozel Sektér Tahvilleri ve
TL cinsi mevduatlara yatinm yapmakta olup, portféyin %10’u kisa vadeli kamu i¢ borglanma
aracglarindan olusmaktadir. Bu nedenle piyasadaki fiyat dalgalanmalarindan minimum dlizeyde

etkilenerek, basari kistasiyla uyumlu bir performans sergilemesini bekliyoruz.

31.12.2017-31.12.2018 tarihleri arasinda fon getirisi %16.89 olarak gergeklesirken, esik deger
getirisi %20.576 olarak gergeklesmistir.

(2018 yilinda fonun esik deder getirisi (18.443%) TRLIBOR O/N getirisinin (20.576%) altinda
gergeklestigi icin esik deder olarak TRLIBOR O/N kullaniimistir.)

Ayrintilar igin performans sunus raporuna bakilmahdir.

Fonun esik dederi BIST-KYD Repo Briit endeksi‘dir.

PERFORMANS GRAFIGI
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BOLUM E: FON HARCAMALARI ILE ILGILI BILGILER

i Hisse Senetleri :
ii. Borglanma Senetleri : 0.0000105

iii. Ters Repo Islemleri O/N : 0.00000525
Vadeli : 0.00000525*repo siiresi
iv. Tahvil/bono aracilik islemleri : 0.00001
V. Ters repo aracilik islemleri : 0.000003
vi. VIiOP islemleri

BIST komisyonu-endeks kontratlar: 0.00004
BIST komisyonu-déviz kontratlar : 0.00003
Araci kurum komisyonu : 0 - 0.000105 aralidindadir

Fon Malvarhigindan Yapilabilecek Harcamalarin Senelik Olarak Fon Net Varhk
Degerine Orani

Asadida fondan yapilan harcamalarin 12 aylk tutarlarinin ortalama fon toplam dederine
orani yer almaktadir.

Gider Tiria Ortalama Fon Net
Varlik Degerine Orani

Fon Isletim Ucreti 0.0150

Aracilik Komisyonlari 0.0001

Diger Fon Giderleri 0.0006

Toplam Harcamalar 0.0157

S6z konusu oranlar gerceklesenler izerinden hesaplanmistir.

Fonun 2018 12 aylk déneminde; ictlizik ve izahname degisikligi nedeniyle yapilan
noter ve tescil masraflari fon mal varligindan karsilanmistir.

EKLER:
1. Fon kurulu faaliyet raporu
2. SPK 21.02.2019 tarih ve 11/271 sayili izni ile 30/04/2019 tarihinde yayimlanacaktir.
2.1. Badimsiz denetimden gegmis fon bilanco ve gelir tablolari
2.2. Badimsiz denetim raporu
2.3. Bilanco tarihi itibariyle fon portfoy dederi ve net varlik degeri tablolari




