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Bu rapor Garanti Emeklilik ve Hayat A.S. Katki Emeklilik Yatirm Fonu’nun 2018 yilina iliskin
gelismelerin, Fon Kurulu tarafindan hazirlanan faaliyet raporunun, fonun bir dnceki yil ile
karsilastirmali olarak hazirlanmis badimsiz denetimden gecmis vyilik fon bilanco ve gelir
tablolarinin, bagimsiz denetim raporunun, bilango tarihi itibariyle fon portféy dederi ve net

varlik dederi tablolarinin katilimcilara sunulmasi amaciyla dizenlenmistir.

BOLUM A: 01.01.2018-31.12.2018 DONEMININ DEGERLENDIRILMESi

Tlrkiye ekonomisi acisindan oldukca zorlu bir yil olan 2018’'i geride birakmis bulunmaktayiz.
Turkiye ekonomisi bu yil icinde tarihte esine az rastlanir bir finansal tirbilans ile karsi karsiya
kalmistir. Yila 3.80 TL diizeylerinde giris yapan ve yilin ilk dort ayinda 3.87 TL ortalamasina
sahip olan dolar kuru Mayis ve Temmuz aylarinda ciddi bir ytkselisle 4.89 TL dlizeyine kadar
ylUkselmistir. Kurda asil sicrayis Agustos’ta gerceklesmis ve kur 14 AdJustos’ta 6.89 TL ile (gln
sonu itibariyla) tarihi zirvesini gérmustir. Genel olarak da TL sadece birkag ay icerisinde 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 gucli gérinim zayiflamaktadir.
Ekonomik biylime ABD’de hiz kazanirken Avro Bdlgesi ve Japonya’da ivme kaybetmektedir.
Gelismekte olan llkelerde ise artan kirilganliklarla beraber 6zellikle Cin, Hindistan ve emtia
ihracatgisi  ulkeler onclliginde blyime devam etmektedir. Ticaret politikalarindaki

belirsizlikler kiiresel ekonomi igin énemli bir asagi yonlu risk unsuru olarak gortlmektedir.

2018 yilinin ilk yarisinda Turkiye ekonomisi 6.2% biyuyerek kiresel ve yerel 6lgekteki birgok
belirsizlige ragmen gugll seyrini stirdlirmistir. Yilin ilk yarisinda blylme tarafindaki pozitif
gérinimin devam etmesinde i¢ talep ve yatinm kanalindan gelen gugli katkilar belirleyici
olmustur. Yilin ikinci yarisinda ise kur ve faiz tarafinda yasanan soklar ve finansmana erisimin
sinirlanmasi ile i¢ talep ivme kaybetmistir. Tlrkiye ekonomisi kur sokunun etkisiyle Gginci
ceyrekte hiz keserek ylizde 1.6 blyimustir. Kur sokunun maliyetleri arttirmasi ve beklentileri
kotllestirmesi ekonomik aktiviteyi yavaslatmistir. Tlrkiye’de her dénem canli seyreden tiiketim
harcamalari sadece ylizde 1.1 blyUimustlr. Yatinm harcamalar ylizde 3.8 oraninda daralirken

stoklarda da azalma gergeklesmistir.




ABD Merkez Bankasinin (FED) faizleri ylkseltmesi, Trump’in fitilini atesledigi ticaret
savaslarinin karsilikh misillemeye varmasi ve artan jeopolitik riskler gelismekte olan Ulkelere
yonelik dis yatinmlarin 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 Gzerinde belirli 6lciide baski olusturuyordu. Kiresel gelismelerin
yaninda ABD ile yasanan siyasi gerilim ve Bati'da Tlrkiye ekonomisi aleyhine ¢cikan manipilatif

haberler de yabanci yatirrmcinin tedirginlik yasamasina sebebiyet vermistir.

24 Haziran secimleriyle birlikte Cumhurbaskanhgi hilkiimet sistemine gecis slireci baslamistir.

Yeni sistemin kendini en ¢ok hissettirdigi alanlardan biri hic kuskusuz ekonomi yonetimidir.

Hazine ve Maliye Bakanligi tarafindan kamu oyuna sunumu yapilan Yeni ekonomi yaklasimi
3+1 sacayad Uzerine kurgulanmistir. Ilk olarak 2018-2019 déneminde enflasyon ve cari agigin
duslridlmesine yonelik politikalarla ekonomik dengelenmenin sadglanmasi hedeflenmektedir.
ikinci etapta stratejik biilyime alanlarinin tespit edilip secici tesvik sisteminin kullaniimasiyla
saghkli ve strdirilebilir biylimeye erisim saglanacaktir. Uglincli asamada vergi sistemi, gelir
dagihmi ve kayit disi ekonomi (zerine odaklanilarak ekonomik pastanin daha adil paylasiimasi
temel hedef olacaktir. Yeni ekonomi yaklasimi bitin bunlarin gergeklesmesinin nitelikli insan
glicinln vyetistiriimesi ve glcli topluma dénidsimin tamamlanmasiyla mumkin olacagina

vurgu yapmaktadir.

Bliylime rakamlarina bakildidinda, 2017'de yakalanan trend 2018‘in ilk iki ceyredinde
stirmuUstlr. Kamunun sadglamis oldugu tesviklerin tiketim ve yatinmlar Uzerindeki pozitif
etkisine ikinci ceyrekte ihracat artisi da eklenince Turkiye ekonomisi ilk alti ayda hizli bir
bliylime performansi gdstermistir. Ancak yaz aylarinda gercgeklesen spekilatif hareketler
sonrasinda TL'nin ani ve sert bir sekilde deder kaybetmesi sirket ve banka bilangolarinin
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 6nceki yilin ayni donemine gore ihracat (dolar bazinda) ylzde 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
gbstermesi dis ticaret dengesine olumlu yansimis ve Ocak-Ekim doneminde dis ticaret acigi

yillik 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 sirecte yikselis
trendine girerek Temmuz'da ylzde 15.85'e, Ekim’de de ylzde 25.24’e kadar ylkselmistir.

Bdylece Turkiye'de enflasyon orani 2018 icerisinde 2004-2017 dénemindeki ortalamasi olan



ylzde 8.54’Lin ciddi bigcimde Uzerine gikmistir. Bununla birlikte enflasyon orani Kasim’da ciddi

bir dlislis yasayarak ylizde 21.62'ye gerilemis ve yili 20.30 seviyesinde kapatmistir.

BOLUM B: FON KURULU FAALIYET RAPORU ILE ILGILI BILGILER

Ilgili dénemde, fonun faaliyet gosterdigi piyasanin ve ekonominin genel durumuna iligkin
bilgileri, fonun performans bilgilerini ve varsa dénem icinde yatinm politikalarinda, izahname,
fon ictiztgla 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 31/12/2018
DEGER TABLOSU
KIYMET TURU Nominal Deger Menkul Tanimi Rayic Deger (TL)
Pay 225,000.00 | ENJSA 1,147,500.00
1,100,000.00 | AKBNK 7,546,000.00
180,000.00 | ARCLK 2,842,200.00
58,500.00 | BIMAS 5,089,500.00
6,000.00 | CCOLA 185,280.00
720,000.00 | EREGL 5,198,400.00
1,250,000.00 | GARAN 9,950,000.00
1,700,000.00 | ISCTR 7,701,000.00
315,000.00 | KCHOL 4,473,000.00
450,000.00 | KRDMD 981,000.00
38,730.00 | MAVI 1,247,880.60
247,000.00 | PETKM 1,244,880.00
54,500.00 | PGSUS 1,249,140.00
900,000.00 | SAHOL 6,768,000.00
100,000.00 | SISE 567,000.00
435,000.00 | TCELL 5,293,950.00
230,000.00 | THYAO 3,705,300.00
50,000.00 | TOASO 845,000.00
5,500,000.00 | TSKB 4,455,000.00
193,313.00 | TTKOM 753,920.70
35,000.00 | TUPRS 4,084,500.00
1,150,000.00 | VAKBN 4,485,000.00
3,000,000.00 | YKBNK 4,800,000.00
Nominal Deger Menkul Tanimi Rayic Deger (TL)
Kamu Sektorii 77,000,000 | TRT020322T17 67,754,031.33
Borglanma Araglari 45,000,000 | TRT050220T17 41,037,152.39
130,000,000 | TRT080323T10 95,174,756.42
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TABLOSU

125,000,000 | TRT080328T15 109,115,895.57
149,721 | TRT080720T19 138,207.00
149,700,000 | TRT110226T13 121,919,520.72
80,013,681 | TRT110827T16 62,886,921.73
10,200,000 | TRT120122T17 8,709,846.95
86,900,000 | TRT120325T12 62,343,005.15
151,000,000 | TRT140623T19 147,862,556.10
85,000,000 | TRT170221T12 76,873,301.06
76,500,000 | TRT170822T15 65,755,838.90
130,079,314 | TRT180123T10 118,257,694.21
5,500,000 [ TRT210721T11 11,157,773.81
140,000,000 | TRT240227T17 113,686,078.69
60,000,000 | TRT240724T15 46,395,167.63
97,000,000 | TRT270923T11 73,933,239.62
Nominal Deger Menkul Tanimi Rayic Deger (TL)
Kira Sertifikasi-Kamu 28,210,000 | TRD220921T16 40,129,355.65
Nominal Deger Menkul Tanimi Rayic Deger (TL)
Ters Repo 2,539,685.00 | TRT060121T16 5,507,624.66
37,035,165.00 | TRT150120T16 34,547,827.42
Nominal Deger Vade Tarihi Rayic Deger (TL)
Vadeli Mevduat TL 61,618,932 | 01.02.2019 60,472,803.49
118,132,020 | 04.02.2019 115,716,237.83
36,493,589 | 01.03.2019 35,177,734.48
37,073,151 | 22.03.2019 35,285,757.20
Nominal Deger Vade Tarihi Rayic Deger (TL)
Takasbank Borsa 516,672 | 02.01.2019 516,671.51
Para Piyasasi 10,226,356 | 15.01.2019 10,140,948.85
TOPLAM 1,645,109,399.67
NET VARLIK DEGERI 31/12/2018

TUTARI (TL)

1.Fon Portfoy Degeri

1,645,109,399.67

*Hazir Degerler (+) 2,565.19
- Diger Hazir Degerler 2,565.19

=Alacaklar (+) 200,021.56
- Diger Alacaklar 200,021.56

=Borglar (-) 1,938,976.60
- Ydnetim Ucreti 493,765.33

- Diger Borglar*

1,445,211.27

2.Net Varlik Degeri

1,643,373,009.82

Dolagimdaki Pay Sayisi

117,724,838,357.624

3.Birim Pay Degeri

0.013959




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 tlrbililansa
girildi. Spekdulatif ataklarin devam etmesiyle AJustos 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 ylksek seviyesi olan %25 seviyesine kadar
yukselmesine sebep oldu.

TCMB, biraz gecikmeli olarak Eylil Ayi'nda 625 baz puanlik beklentilerin lizerinde faiz artirimi
gerceklestirerek  gugli bir parasal sikilastirma kararn aldi. Merkez Bankasi boylece,
yilbasindan bu yana faizlerde 11.25 puanlk artirma imza atarken, politika faizini %24
seviyesine gekti.

Bu silrecte TCMB, BDDK ve ekonomi yoneticilerinin aldigi tedbirler, Yeni Ekonomi Programi
(YEP) ile Ulke capinda baslatilan Enflasyonla Mlcadele Programi piyasalara onemli Olgilide
destek verdi.

Tedbirler ile ekonomide dengelenme siirecine girilirken, 6demeler dengesinde gorilen
iyilesme, ABD ile dizelen iliskilerinde destediyle kur ve faiz seviyelerinde 6nemli 6lcide
dizeltme gorilda.

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

GHI Devlet Katki Fonu Basar kistasina goére daha kisa vade pozisyona sahip oldugu igin, basari
kistasina gore daha iyi performans gostermis, ancak mevzuat geredi orta-uzun vadeli tahvillere
yatirm yaptidgi icin piyasadaki dalgalanmalardan etkilenmistir. Ancak Ekim sonundan itibaren
oldukga iyi performans gostererek kayiplarini kismi olarak telafi etmistir.

Fon, Devlet Katki Fon‘u olmasi sebebiyle mevzuata uygun olarak adirlikli olarak orta-uzun
vadeli devlet tahvillerine ve TL mevduata yatinm yapmakta, portféylinde yaklasik %5 oraninda

pay senetlerine yer vermektedir.

31.12.2017-31.12.2018 tarihleri arasinda fon getirisi %1.70 olarak gergeklesirken, benchmark
getirisi -%2.94 olarak gerceklesmistir.

Ayrintilar icin performans sunus raporuna bakilmalidir.

Fonun karsilastirma olgutli; %85 BIST-KYD DIBS Uzun endeksi, %10 BIST-KYD 1 Aylik
Mevduat TL endeksi, %5 BIST100 endeksi‘dir.



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
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BOLUM E: FON HARCAMALARI ILE ILGILI BILGILER

i. Hisse Senetleri
Garanti Yatinm Menkul Kiymetler A.S. : 0.0002 (BSMV dahil)
Yapi Kredi Yatinm Menkul Dederler A.S. : 0.0003 (BSMV dahil)

ii. Borglanma Senetleri : 0.0000105
iii. Ters Repo Islemleri O/N : 0.00000525
Vadeli : 0.00000525*repo slresi
iv. Tahvil/bono aracilik islemleri : 0.00001
V. Ters repo aracilik islemleri : 0.000003
Vi. Yabanci Menkul Kiymetler

Fon Malvarhigindan Yapilabilecek Harcamalarin Senelik Olarak Fon Net Varlik
Degerine Orani
Asadida fondan yapilan harcamalarin 12 aylk tutarlarinin ortalama fon toplam dederine orani
yer almaktadir.

Gider Turu Ortalama Fon Net
Varlik Degerine Orani

Fon Isletim Ucreti 0.0036

Aracilik Komisyonlari 0.0001

Diger Fon Giderleri 0.0002

Toplam Harcamalar 0.0039

S6z konusu oranlar gergeklesenler lizerinden hesaplanmistir.
Fonun 2018 12 aylik doneminde; ictiiziik ve izahname degisikligi nedeniyle yapilan noter ve

tescil masraflari fon mal varlidindan karsilanmistir.

EKLER:
1. Fon kurulu faaliyet raporu
2. SPK 21.02.2019 tarih ve 11/271 sayih izni ile 30/04/2019 tarihinde yayimlanacaktir.
2.1. Badgimsiz denetimden gegmis fon bilango ve gelir tablolari
2.2. Bagimsiz denetim raporu
2.3. Bilanco tarihi itibariyle fon portféy degeri ve net varlik degeri tablolar




