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GARANTI EMEKLILIK VE HAYAT A.S.
BORCLANMA ARACLARI
EMEKLILIK YATIRIM FONU

YILLIK RAPOR

Bu rapor Garanti Emeklilik ve Hayat A.S. Borglanma Araglan Emeklilik Yatirm Fonu’nun 2018
yilina iliskin gelismelerin, Fon Kurulu tarafindan hazirlanan faaliyet raporunun, fonun bir énceki yil
ile karsilastirmali olarak hazirlanmis bagimsiz denetimden gecmis yillik fon bilanco ve gelir
tablolarinin, bagimsiz denetim raporunun, bilanco tarihi itibariyle fon portféy dedgeri ve net varlk

degeri tablolarinin katilimcilara sunulmasi amaciyla diizenlenmistir.

BOLUM A: 01.01.2018-31.12.2018 DONEMININ DEGERLENDIRiILMESI

Turkiye ekonomisi agisindan oldukca zorlu bir yil olan 2018’i geride birakmis bulunmaktayiz.
Turkiye ekonomisi bu yil icinde tarihte esine az rastlanir bir finansal tirbullans ile karsi karsiya
kalmistir. Yila 3.80 TL dizeylerinde giris yapan ve yilin ilk dort ayinda 3.87 TL ortalamasina sahip
olan dolar kuru Mayis ve Temmuz aylarinda ciddi bir ylkselisle 4.89 TL dlzeyine kadar
ylkselmistir. Kurda asil sigrayis Adustos’ta gerceklesmis ve kur 14 Adustos’ta 6.89 TL ile (gln
sonu itibariyla) tarihi zirvesini gormuastir. Genel olarak da TL sadece birkag ay icerisinde dolar

karsisinda yluzde 60 duzeyinde deder yitirmistir.

2017 yihnin ikinci yanisinda guiglenen yatirnmlar ve uluslararasi ticaret 2018 yilinda, ABD ve Cin
arasindaki ticari gerilimler nedeni ile ivme kaybederken guligli gérinim zayiflamaktadir. Ekonomik
bluyime ABD’de hiz kazanirken Avro Bélgesi ve Japonya’da ivme kaybetmektedir. Gelismekte olan
Ulkelerde ise artan kirilganliklarla beraber 6zellikle Cin, Hindistan ve emtia ihracatcisi Ulkeler
onculigunde buyume devam etmektedir. Ticaret politikalarindaki belirsizlikler kiresel ekonomi

icin 6énemli bir asagi yonll risk unsuru olarak gorilmektedir.

2018 yilinin ilk yarisinda Turkiye ekonomisi 6.2% buyuyerek kiresel ve yerel dlgekteki birgok
belirsizlige ragmen glgli seyrini strdirmastdr. Yilin ilk yarisinda blyume tarafindaki pozitif
gbérinimin 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. TlUrkiye ekonomisi kur sokunun etkisiyle Uglincl
ceyrekte hiz keserek ylizde 1.6 buyUmdustir. Kur sokunun maliyetleri arttirmasi ve beklentileri
kotllestirmesi ekonomik aktiviteyi yavaslatmistir. Tlrkiye’de her dénem canl seyreden tiketim
harcamalari sadece ylzde 1.1 bldylUmdistir. Yatinm harcamalar ylizde 3.8 oraninda daralirken

stoklarda da azalma gergeklesmistir.




ABD Merkez Bankasinin (FED) faizleri yikseltmesi, Trump’in fitilini atesledigi ticaret savaslarinin
karsilikli misillemeye varmasi ve artan jeopolitik riskler gelismekte olan (lkelere ydnelik dis
yatinmlarin yavaslamasina yol agmaktadir. Bu gelismeler altinda Tirkiye ekonomisi igin ihtiyag
duyulan fonlan yurt disindan temin etmek daha maliyetli hale gelmektedir. Son iki yildir yasanan
bu gelismeler TL lGzerinde belirli 6lglide baski olusturuyordu. Kiresel gelismelerin yaninda ABD ile
yasanan siyasi gerilim ve Bati‘'da Tirkiye ekonomisi aleyhine cikan manipulatif haberler de

yabanci yatinmcinin tedirginlik yasamasina sebebiyet vermistir.

24 Haziran secimleriyle birlikte Cumhurbaskanhgl hikimet sistemine gecis sireci 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
sacayadl Uzerine kurgulanmistir. ilk olarak 2018-2019 déneminde enflasyon ve cari acidin
dusurilmesine yénelik politikalarla ekonomik dengelenmenin saglanmasi hedeflenmektedir. Ikinci
etapta stratejik bayime alanlarinin tespit edilip segici tesvik sisteminin kullanilmasiyla saghkl ve
surdurilebilir biylimeye erisim saglanacaktir. Uglincii asamada vergi sistemi, gelir dagilimi ve
kayit disi ekonomi lzerine odaklanilarak ekonomik pastanin daha adil paylasilmasi temel hedef
olacaktir. Yeni ekonomi vyaklasimi butin bunlarin gergeklesmesinin nitelikli insan glclinin
yetistiriimesi ve gulgli topluma dontsimin tamamlanmasiyla miamkin olacagina vurgu

yapmaktadir.

Blylme rakamlarina bakildiginda, 2017’de yakalanan trend 2018'in ilk iki ceyreginde strmustir.
Kamunun sadglamis oldugu tesviklerin tiketim ve yatirmlar Uzerindeki pozitif etkisine ikinci
ceyrekte ihracat artisi da eklenince Turkiye ekonomisi ilk alti ayda hizli bir bliyUme performansi
gdstermistir. Ancak yaz aylarinda gerceklesen spekilatif hareketler sonrasinda TL'nin ani ve sert
bir sekilde deder kaybetmesi sirket ve banka bilangolarinin koétilesmesine ve beklentilerin
bozulmasina neden olarak ekonomik aktiviteyi yavaslatmistir. Tlirkiye ekonomisi ikinci ceyrekte

ise ylizde 5,3’lik bir biylime performansi géstermistir.

Yilin ilk on ayinda bir énceki yilin ayni donemine gore ihracat (dolar bazinda) ylzde 7.6 artis
kaydetmistir. Bu dénemde ihracat 128,9 milyar dolardan 138.7 milyar dolara yiikselmistir. ithalat
kanadinda ise ylizde 0.1’lik bir artis olmustur. Ihracatin ithalattan daha fazla artis géstermesi dis
ticaret dengesine olumlu yansimis ve Ocak-Ekim déneminde dis ticaret acidi yilik bazda ylzde

15.7 dizeyinde 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 slrecgte ylikselis
trendine girerek Temmuz’'da ylizde 15.85’e, Ekim’de de ylzde 25.24'e kadar ylkselmistir. Boylece

Tlrkiye'de enflasyon orani 2018 igerisinde 2004-2017 dénemindeki ortalamasi olan ytzde 8.54ln



ciddi bicimde Uzerine c¢ikmistir.

Bununla birlikte enflasyon orani

Kasim’da ciddi

yasayarak ylzde 21.62'ye gerilemis ve yili 20.30 seviyesinde kapatmistir.

BOLUM B: FON KURULU FAALIYET RAPORU ILE iLGILI BILGILER

Ilgili ddnemde, fonun faaliyet gdsterdigi piyasanin ve ekonominin genel durumuna iliskin bilgileri,
fonun performans bilgilerini ve varsa donem iginde yatinnm politikalarinda, izahname, fon ictlizag

gibi kamuyu aydinlatma belgelerinde, katilimcilarin karar vermesini etkileyecek diger konularda

meydana gelen degdisiklikleri igeren “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 Deder (TL)
Kamu Sektorii 100,000 TRT010420T19 227,620.02
Borglanma Araglari 12,000,000 TRT020322T17 10,559,069.81
1,700,000 TRT030523T13 2,718,075.19
132,000,000 TRT050220T17 120,375,646.94
1,100,000 TRT060121T16 2,374,362.93
17,800,000 TRT080323T10 13,031,620.49
8,000,000 TRT080328T15 6,983,417.31
137,049,062 TRT080720T19 126,509,573.00
44,000,000 TRT100719T18 43,294,131.32
44,092,624 TRT110226T13 35,910,164.22
60,076,993 TRT110827T16 47,217,639.68
500,000 TRT111120T18 503,597.21
87,000,000 TRT120122T17 74,289,870.98
60,722,093 TRT120325T12 43,562,689.91
150,000,000 TRT120619T17 137,423,409.02
89,100,000 TRT131119T19 85,773,900.84
100,000 TRT140126T11 138,076.86
17,400,000 TRT140623T19 17,038,466.73
40,000,000 TRT140922T17 31,923,815.33
40,921 TRT150120T16 39,451.83
133,000,000 TRT150519T15 130,335,478.50
40,000,000 TRT170221T12 36,175,671.10
36,000,000 TRT170822T15 30,943,924.19
15,021,254 TRT180123T10 13,656,121.08
20,000,000 TRT181023T19 23,031,128.68
44,800,000 TRT200324T13 36,540,837.85

bir dlsus




13,800,000 TRT200422T14 14,007,639.08
20,000,000 TRT220921T18 16,956,596.58
400,000 TRT230222T13 773,576.09
17,000,000 TRT240227T17 13,804,738.12
19,700,000 TRT270319T13 19,761,546.32
88,000,000 TRT270923T11 67,073,454.47
30,000,000 TRT210721T11 60,933,900.00
Nominal Deger Menkul Tanimi Rayic¢ Deger (TL)
Ozel Sektor 990,000 TRSBEDS81914 1,365,473.11
Borglanma Araglan 9,930,000 TRSDOGH31910 9,430,304.72
13,000,000 TRSDOGH72112 12,563,715.21
32,000,000 TRPKYVFA2318 32,380,995.54
Nominal Deger Menkul Tanimi Rayic¢ Deger (TL)
Ters Repo 275,000.00 TRT131119T19 250,230.14
90,172,575.00 TRT150120T16 84,116,449.37
Nominal Deger Vade Tarihi Rayic Deger (TL)
Vadeli Mevduat TL 157,679,143 25.01.2019 155,392,875.40
101,309,158 29.01.2019 99,587,028.48
Nominal Deger Vade Tarihi Rayic Deger (TL)
Takasbank Borsa 6,894,211 04.03.2019 6,630,726.96
Para Piyasasi
TOPLAM 1,665,607,010.61
NET VARLIK DEGERI 31/12/2018

TABLOSU
1.Fon Portfoy Degeri

TUTARI (TL)
1,665,607,010.61

*Hazir Degerler (+) 38,367.27
- Diger Hazir Degerler 38,367.27
=Alacaklar (+) 471,512.94
- Diger Alacaklar 471,512.94

=Borglar (-)
- Takasa Borglar (T1)

63,662,568.03
60,926,208.18
2,631,053.99
105,305.86
1,602,454,322.79
27,071,904,233.326
0.059193

- Yonetim Ucreti

- Diger Borglar*

2.Net Varlik Degeri

Dolagimdaki Pay Sayisi

3.Birim Pay Degeri

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



BOLUM D: FON PERFORMANSINA ILISKIN BILGILER

2018 yilina girerken glicll seyreden kiresel risk istahi, yil boyunca kiiresel bliylimeye 6zellikle de
Cin’in blylimesine yodnelik endiseler ve ticaret savasi ihtimalinin artmasiyla zayifladi. Bu durum da
gelismekte olan llkelere fon girislerini olumsuz etkiledi. 2018 yilinda gelismekte olan llkelere fon
girisi, rekor girislerin oldugu 2017 yilina gére énemli 6lglide geriledi. Ancak risk istahindaki dists
ve hisse senedi endekslerinde yasanan gerilemenin FED’in 2019 yilinda faiz artinm ihtimalini
azaltmasiyla gelismekte olan Ulke para birimleri ve tahvilleri yilin son ceyreginde gicli kaldilar.
Zayif seyreden kiresel risk istahi ve gelismekte olan llkelere yonelik risk algisindaki zayifigin
yaninda erken secim karari 2018 yilinin ilk yarisinda Tirk Lirasinin da deder kaybetmesine ve
tahvil faizlerinin ylkselmesine neden oldu. Adustos ayinda ABD ile yasanan gerilim Tirkiye
varhklarindaki satis baskisini arttirdi ve dolar/TL kuru 7 seviyelerine kadar yukseldi.

TL'nin deder kaybiyla birlikte Turkiye finansal piyasalarinda stresin artmasina o6ncelikle swap
piyasasinda yapilan dizenlemelerle midahale edildi. Ardindan Eylil ayinda TCMB'nin politika
faizini 625 baz puan artirarak %?24’e yilkseltmesi ve akabinde ABD ile iliskilerin diizelmesiyle
dolar/TL kuru 5.50 seviyesinin altina geriledi. Hikimet tarafindan aciklanan yeni ekonomi
programinda ekonomide dengelenme hedefinin 6n plana c¢ikarken, enflasyonla miicadele ve
finansal kirilganhiklarin azalmasi o6ncelikli hedefler olarak belirlendi. Bu durum Eylil sonrasinda
TL'nin deder kazanmasi ve tahvil faizlerinin dismesinde etkili oldu.

2018 yilina %12 seviyelerinden baslayan 10 yillik tahvil faizleri Agustos ayinda %22 seviyesinin
Uzerine ylkseldikten sonra yili %16.60 seviyelerinden kapatti. Gectigimiz yih  %13.30
seviyelerinden kapatan 2 yillik gosterge tahvil faizi ise Agustos ayinda %28 seviyelerine kadar
ylkseldikten sonra yili %20’den kapatti. BIST 100 endeksi ise 2018 yilinin ilk yarisinda yaklasik
%21 deder kaybederek 91,270 puana geriledi.

Hem klresel hem de yerel sebeplerle yasanan dalgalanmalar ve faizlerde yasanan yukselislere
karsi portféyimuUzin ortalama vadesini kisaltarak temkinli bir pozisyon aldik. Bu sekilde faiz
artisindan dolayi gerceklesebilecek getiri kaybini sinirlamayi hedefledik.

29.12.2017-31.12.2018 tarihleri arasinda fon getirisi %4.23 olarak gergeklesirken, benchmark
getirisi %5.89 olarak gerceklesmistir.

Fonu yonetmeye basladigimiz 21.02.2018 tarihinden 31.12.2018 tarihine kadar fon getirisi %2.63

olarak gergeklesirken, benchmark getirisi %4.27 olarak gerceklesmistir.

31.12.2017-31.12.2018 tarihleri arasinda fon getirisi %4.23 olarak gergeklesirken, benchmark
getirisi %5.89 olarak gergeklesmistir.

Ayrintilar icin performans sunus raporuna bakilmalidir.

Fonun karsilastirma 6lgutd;
01.01.2017-23.01.2018 arasi;




%90 BIST-KYD DIBS Tim endeksi, %5 BIST-KYD OSBA Sabit endeksi, %5 BIST-KYD 1 Aylik
Mevduat TL endeksi

24.01.2018 itibariyle;

%75 BIST-KYD DiBS Tiim endeksi, %10 BIST-KYD 1 Aylik Mevduat TL endeksi, %10 BIST-KYD
Repo Briit endeksi; %5 BIST-KYD OSBA Sabit endeksi
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GECMIS GETIRILER GELECEK DONEM PERFORMANSI ICIN BiR GOSTERGE SAYILMAZ.

BOLUM E: FON HARCAMALARI ILE iLGILi BILGILER

i Hisse Senetleri

ii. Bor¢glanma 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 Malvarhgindan Yapilabilecek Harcamalarin Senelik Olarak Fon Net Varlik Degerine
Orani

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




Gider Tiirii Ortalama Fon Net
Varlhik Degerine Orani

Fon Isletim Ucreti 0.0188

Aracilik Komisyonlari 0.0001

Diger Fon Giderleri 0.0004

Toplam Harcamalar 0.0193

S6z konusu oranlar gergeklesenler lzerinden hesaplanmistir.

Fonun 2018 12 aylik déneminde; ictliziik 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 sayih izni ile 30/04/2019 tarihinde yayimlanacaktir.
2.1. Bagimsiz denetimden gecmis fon bilango ve gelir tablolarn
2.2. Bagimsiz denetim raporu
2.3. Bilanco tarihi itibariyle fon portfoy dederi ve net varlik dederi tablolari



