ANADOLU HAYAT EMEKLILIK A.S
BASLANGIC
EMEKLILIK YATIRIM FONU
6 AYLIK RAPOR

Bu rapor ANADOLU HAYAT EMEKLILIK A.S Baslangic Emeklilik Yatinm Fonu’nun 01.01.2019-
30.06.2019 donemine iliskin gelismelerin, Fon Kurulu tarafindan hazirlanan faaliyet
raporunun, ilgili donemin son isglnl itibariyla fon portfoy dederi ve net varlik dederi
tablolarinin katimcilara sunulmasi amaciyla diizenlenmistir.

BOLUM A: 01.01.2019-30.06.2019 DONEMININ DEGERLENDIRILMESi

MAKROEKONOMIK GELISMELER

Turkiye ekonomisi 2018 yilinin son ceyredindeki yildan yila %3’lik daralmanin ardindan 2019
yihnin ilk ceyredinde %2,6 klguldlu ve daralmanin hizi bir miktar azaldi. Hane halki tiketimi
ve toplam yatinmlar bluyumeyi asagi cekerken, kamu harcamalarl blylmeye pozitif katki
sagladi. Ayrica, ithalatin sert sekilde gerilemesine karsin ihracatin giciini korumasi sayesinde
net ihracat biylimeye rekor dlizeyde destek verdi. Mevsimsellikten arindiriimis olarak ilk
ceyrekte bir Onceki geyrede goére %1,3'luk biyume kaydedilirken, gecen yilin son (g
ceyreginden beri devam eden ve birikimli olarak %4,1’e ulasan daralma slireci sonrasinda
dipten doéndstn basladigi gorildid. Ekonominin tliketici ve reel sektor kanallarindaki gliven
ortamini yansitan anket bazli gostergeler ikinci ceyrekte sinirli miktarda iyilesse de bliyime
dinamiklerinin zayif kaldigina isaret etti. Imalat sektdriindeki faaliyet kosullarini yansitan
imalat PMI ilk ceyrekteki ortalamasi olan 45,9'dan ikinci geyrekte 46,7 seviyesine yukseldi.
Benzer bir baska g6sterge olan Reel Sektér Glven Endeksi‘nde ikinci geyrek ortalamasinda
98,1 ile ilk ceyrekteki 97,2’ye kiyasla sinirli bir iyilesme yasandi. TUIK'in yayinladi§i Tiketici
Glven Endeksi ise ilk ceyrekteki 58,5 seviyesinden ikinci geyrekte 58,8’e sinirli bir dedisim
kaydetti. Ancak, tim endeksler pozitif biayime ile daralmayi ayiran esik degerlerin oldukga
altinda kalmay: surdirdi. Ilk ceyrekte yildan yila ortalama %5,6 daralan sanayi Uretimi,
nisan-mayis ortalamasinda gegen yilin ayni dénemine gdre %0,6 ile ¢cok daha sinirlh bir
kicllme kaydetti. Sanayi Uretimi icin iyi bir 6ncl gosterge niteligindeki altin ve enerji disi ara
mal ithalati haziran ayi icin yeniden zayif bir sinyal verdi. Bu veriler i1siginda, ikinci ceyrekte
GSYH'nin yillik olarak daralmaya devam edebilecedi ve birinci ceyrede benzer bir goriinim
olusabilecedi degerlendirildi. Ilk ceyrekte ekonominin toparlanmasinda mali politikadaki
gevsemenin yaninda, bankacilik sektoériinde kredi blylmesini tesvik edecek dizenleyici ve
yonlendirici uygulamalar ile gevseyen finansal kosullarin destedi olurken, ikinci ceyrekte bahsi
gegen alanlarin biyumeye verdigi katki sekteye ugradi.

Bliyime kompozisyonunun ic talepten dis talebe kaymasi dis dengede iyilesmeye ve
enflasyonda disise alan acti. 2018 yilinin mayis ayinda 57,9 milyar dolar ile yakin dénem
zirvesine ulasan 12 aylik cari acgik, zayif ic talep ve ylksek déviz kurlari egliginde ilk geyrek
sonunda 13 milyar dolara, mayis ayi itibariyla ise 2,4 milyar dolara kadar gerilerken, haziran
ayinda pozitif bdlgeye gegebilecedi hesaplandi. Cari agidin sinirlanmasina karsin, 6zellikle
bankalarin kredi geri 6demeleri ve yurt disina mevduat transferleri dis finansman ihtiyacinin
ylUksek seyretmesine neden oldu. Merkez Bankasi'nin rezervleri, dogrudan yabanci sermaye
girisi ve kaynadi belirsiz para girisi en 6nemli finansman kalemleri oldu. 2018 yilini %?20,3
seviyesinde tamamlayan yillik TUFE enflasyonu ise haziran ayi itibariyla %15,7'ye geriledi.



Gidanin yaninda, i¢ talebi iyi yansitan giyim ve ayakkabi, ev esyasi gibi kategorilerde ve kur
artisindan hizli etkilenen ve otomobil, mobilya gibi kalemleri iceren dayanikli mal grubunda
yillik enflasyon geriledi. Buna karsilik ilk yarida mal enflasyonundaki disis gok daha belirgin
olurken, hizmet enflasyonu katiligini korudu.

Merkez Bankasl mart ve mayis aylarinda gegici slreyle finansal piyasalardaki oynakhgin
artmasi sonucunda likidite yoénetimini sikilastirdi ve ortalama fonlama maliyetinin %24
seviyesinde politika faizinin 150 baz puan Uzerinde olusmasini saglayacak sekilde zimni bir
faiz artinmina gitti. Banka haziran ayinda faizi %24 seviyesinde korusa da piyasa yapicl
bankalara fonlamay: bir haftalik repo faizinin 100 baz puan altinda saglayacak bir diizenleme
yapti ve ortalama fonlama maliyetinde sinirl bir dislise alan agti. Ayrica, haziran ayinda
yapilan toplantida siki para politikasi durusunun korunacadina dair ifadenin karar metninden
cikarilmasi yilin ikinci yarisinda faiz indirimi yapilacagi seklinde yorumlandi. 12 ay ileriye
doénik enflasyon beklentileri yilbasindaki %15,9 seviyesinden haziran ayi itibariyla %14,9'a
gerilerken hem gerceklesen enflasyon hem de beklentilerdeki iyilesme faiz indirim alani
oldugunu gosterdi. Yilbasinda sirasiyla %31,9 ve %27,6 seviyelerinde bulunan tlketici kredisi
ve ticari kredi faizleri, haziran sonu itibariyla %27,9 ve %27,3’e geriledi. Kur etkisinden
arindirilmis yillik kredi bayimesi ise yila basladigi %1,6 seviyesinden ilk yari sonunda -
%0,7'ye dogru zayifladi. iki yillik tahvil faizleri 2018 yilsonuna gére yatay kaldi ve haziran
sonunda %19,7 oldu, ancak mayis ayi iginde %26 seviyesini asti. Uzun vadeli tahvil faizleri
ayni dénemde 25 baz puanlik artisla ilk yariy1 %16,7 seviyesinde sonlandirdi. Turk lirasi dolar
ve eurodan olusan kur sepeti haziran sonu itibariyla 2018 yilsonuna goére %9 ylkselirken,
BIST100 endeksinde ayni dénemde TL bazinda %5,7'lik artis vardi. Tiurkiye'nin 5 yilhk CDS’i
ise 2018 yilsonundaki 360 seviyelerinden ilk yan iginde 500'Un Uzerine kadar yukselerek,
haziran ayini 395 seviyesinden sonlandirdi. Sonug olarak yilin ilk yarisinda para politikasinin
genel olarak siki durusunu korudugu ve genel finansal kosullarda belirgin ve kalic bir
gevseme saglanamadigi goraldi.

Merkezi yonetim bitce acgiginin GSYH’ye orani 2018 yilsonundaki %2 seviyesinden haziran ayi
itibariyla %?2,6'ya yukseldi ve Yeni Ekonomi Programi'nda %1,8 olarak belirlenen yilsonu
hedefini asti. Ekonomideki daralma dodrultusunda vergi gelirlerinin zayif seyri ve faiz dig
giderlerdeki hizli artis butgedeki zayif performansta etkiliydi. Merkez Bankasi’'nin Hazine'ye
yaptigi 37 milyar TL'lik rekor kar aktarimina ragmen olusan acgidin sinirlanmasi igin ikinci
yarida vergi ayarlamalari ve harcama kisintilarina ek olarak, Banka’nin 41 milyar TL'lik ihtiyat
akgesinin yil icinde Hazine'ye aktariimasi planlandi. Ocak-haziran déneminde Hazine'nin ig
bor¢ cevirme orani %132 oldu ve gectigimiz yillardan farkh olarak déviz cinsi yurt igi
borglanma ile kisa vadeli TL borglanmanin agirlhidi artirildi. Hazine ayrica ilk geyrekte eurobond
ihraclarina hiz verdi. ilk yar itibariyla toplam borg stoku icinde déviz payl %50’ye yikseldi.
Kredi derecelendirme kurulusu Moody’s haziran ayinda Tuarkiye'nin notunu bir kademe
indirerek yatirim vyapilabilir seviyenin dért kademe altina g¢ekti. Negatif gérinimd koruyan
Moody’s 6édemeler dengesi krizi riskine dikkat gekti.

Gelismis Ulke merkez bankalari bu yilin ilk yarisinda para politikalarinda yeniden gevseme
olabileceginin sinyalini verdiler. Bu edilim Fed, Avrupa Merkez Bankasi (ECB) ve Japonya
Merkez Bankasi’nda belirgin olurken, Ingiltere Merkez Bankasi Birlesik Krallikin AB’den
ayrilma sirecinin zorlasmasina ragmen faiz artirma sinyali vermeye devam etti. Gelismis Ulke
merkez bankalarinin bu durus dedisikliginde, kiiresel blylmeye dair alinan zayif sinyallerin
yaninda, ABD'nin Cin gibi dénemli ticaret ortaklar ile arasindaki anlasmazliklarin kiresel
ticareti tehdit etmesi etkili oldu. Yilbasinda bu yil igin iki faiz artinmi 6éngdren Fed Uyeleri,
mart ayindaki toplantida beklentilerden daha givercin bir durusla projeksiyonlarini hig faiz
artirnmi igermeyecek sekilde dedistirdiler. Ayrica, daha ©6nce baslatilan bilango kiglltme



programinin kademeli sekilde azaltilarak eyldl ayr sonunda durdurulacagr aciklandi. Mayis
ayindaki toplantida faiz politikasinda bir degisiklik olmasi konusunda sabirli olunacadini
belirten Fed Uyeleri, haziran ayinda faiz projeksiyonlarini degistirmeseler de Baskan Powell
faiz indirimi ihtimalinin arttigini sdyledi. Enflasyonun %2 hedefinin altinda seyretmesi, kiresel
bliiyimeye dair gelisen riskler ve bu risklerin ABD ekonomisi lzerinde yarattigi baski Fed’in
temmuz ayinda faiz indirimi yapacagina dair beklentileri destekledi. Piyasadaki genel kani
Fed’in yil icinde toplam (¢ adet faiz indirimi yapacadi yoninde olusarak Fed'in kendi
tahminlerinden ayristi. ECB ilk yarida hem faizlerin mevcut disik seviyelerde kalacagina dair
ileriye donlik yonlendirmesini 6teledi, hem de gerektigi takdirde faiz indirimi veya yeni bir
niceliksel genisleme yapabileceginin sinyalini verdi.

Yilin ilk ¢ceyredginde ABD ve Cin arasindaki ticaret gorismelerinde sadlanan ilerleme kiresel
risk istahina destek verirken, iki Ulke devlet baskani arasinda mart ayinda gergeklesmesi
beklenen zirvenin o6telenmesi ve ABD’nin Japonya ve Euro Bdlgesi'nden yapilan otomotiv
ithalatina tarife getirebilecedini aciklamasi huzursuzluk yaratti. Mayis ayina gelindiginde
ABD'nin surpriz bir gekilde Cin’den ithalata vergi oranini artirmasi ve Cin‘in misilleme
yapacadini belirtmesi, korumaci ticaret politikalarinin ¢ézime ulasmak vyerine daha da
belirginlestigini gosterdi ve yatirim ortamini zayiflatti. Dengeleyici bir gelisme ise haziran ayi
sonunda dlizenlenen G20 toplantilarinda iki Ulkenin yeniden muizakerelere baslayacagini
aciklamasiydi. Gelismekte olan Ulke piyasalarina ocak-haziran déneminde 48 milyar dolarlik
portfoy girisi kaydedildi. Gelismis Ulke merkez bankalarinin gevsemeye dair verdigi sinyaller,
Turkiye ile ABD arasindaki iliskilerde haziran ayinda gelen goérece 1limh sinyallerle ve
enflasyonda baslayan ikna edici dlstlsle birleserek yurt ici piyasalarin mayis ayindan itibaren
iyilesmesine yardimai oldu. ilk yarida eurobond piyasasi disinda yurt ici piyasalara belirgin bir
yabanci yatirimci girisi olmamakla birlikte, haziran ayi sonrasinda girigler bagladi ve kazanglar
artti.

Gelismis Ulke merkez bankalarinin parasal desteklerin artarak devam edeceginin sinyalini
vermeleri gelismekte olan (lke piyasalarina olan ilgiyi artirma potansiyeli tasirken, risk
istahinin yoni acisindan zayif seyreden kiresel bliylimenin mi yoksa distk klresel faizlerin
mi adir basacagi 6énemli olacaktir. Olumlu kiresel yatinm ortami, para politikasi ve mali
politika alanlarinda atilacak adimlarla desteklenmesi halinde vyurt iginde ekonominin
toparlanmasi igin firsat yaratabilecektir.

BOLUM B: FON KURULU FAALIYET RAPORU ILE ILGILI BILGILER

01.01.2019-30.06.2019 doneminde oladan olarak iki haftada bir toplanan fon kurulu bu
toplantilarda fonun performansi basta olmak Ulzere piyasalar ve diger fonlarla ilgili bircok
konuyu goérismiustir. Fon kurulu faaliyet raporu, 6 aylik raporun ekidir.

BOLUM C: BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIiS MALI TABLOLAR

Bagimsiz denetimden gecmis 30.06.2019 tarihli bilango ve gelir tablosu ile dipnotlari raporun
ekidir.



BOLUM D: FON PORTFOY DEGERI - NET VARLIK DEGERI TABLOLARI

(30.06.2019)

FON PORTFOY DEGERI TABLOSU

MK KODU VADE NOMINAL RAYIC DEGERI ORAN%
DEGER
BORCLANMA SENETLERI
Devlet Tahvili
TRT100719T18 10/07/19  18.600.000,00 19.282.006,12 21,41
TRT131119T19 13/11/19 5.000.000,00 4.945.126,49 5,49
TOPLAM: 23.600.000,00 24.227.132,61 26,90
T.REPO
TRT010420T19 01/07/19 10.520,00 24.039,45 0,03
TRT010420T19 01/07/19 120.960,00 276.453,70 0,31
TRT010420T19 01/07/19 49.085,00 112.184,11 0,12
TRT081123T10 01/07/19 1.460.060,00 2.504.931,51 2,78
TRT110226T13 01/07/19 5.078.425,00 4.007.890,41 4,45
TOPLAM: 6.719.050,00 6.925.499,18 7,69
MEVDUAT
Mevduat 03/07/19 1.024.452,05 1.051.098,68 1,17
Mevduat 04/07/19 5.493.525,80 5.614.943,05 6,23
Mevduat 04/07/19 5.444.417,20 5.564.242,88 6,17
Mevduat 04/07/19 2.372.284,56 2.424.606,23 2,69
Mevduat 04/07/19 2.352.893,95 2.404.350,45 2,67
Mevduat 04/07/19 2.711.849,98 2.771.156,65 3,08
Mevduat 04/07/19 5.443.084,52 5.563.386,92 6,17
Mevduat 04/07/19 2.542.565,21 2.598.169,71 2,88
Mevduat 04/07/19 5.426.809,42 5.545.995,30 6,15
Mevduat 04/07/19 3.061.549,42 3.129.927,00 3,47
Mevduat 05/07/19 1.351.401,88 1.391.374,64 1,54
Mevduat 05/07/19 500.000,00 515.103,63 0,57
Mevduat 09/07/19 1.027.123,29 1.048.589,26 1,16
Mevduat 17/07/19 1.100.375,65 1.122.688,84 1,25
Mevduat 19/07/19 1.610.243,91 1.631.077,89 1,81
Mevduat 19/07/19 2.156.701,93 2.184.898,22 2,42
Mevduat 23/07/19 1.000.000,00 1.012.404,01 1,12
Mevduat 26/07/19 1.613.824,71 1.631.570,12 1,81
Mevduat 26/07/19 1.026.465,75 1.037.776,16 1,15
Mevduat 26/07/19 1.000.000,00 1.011.041,71 1,12
Mevduat 01/08/19 2.852.484,20 2.874.535,93 3,19
Mevduat 01/08/19 4.409.269,90 4.443.356,69 4,93
Mevduat 01/08/19 500.000,00 503.905,64 0,56
Mevduat 08/08/19 1.886.038,90 1.890.938,54 2,10




PORTFOY DEGERI:

TOPLAM:

FON TOPLAM DEGERI TABLOSU

ACIKLAMA

57.907.362,23
88.226.412,23

TUTAR

A-YFON PORTFOY DEGERI

B-YHAZIR DEGERLER
C-)ALACAKLAR
D-)DIiGER VARLIKLAR
E-JBORCLAR
F-YIHTIYAT

G-)VERGI L
FON TOPLAM DEGERI

90.119.769.94
1.417.60

0.00

0.00
-61.708.36
0.00

0.00
90.059.479,18

58.967.138,15
90.119.769,94

65,41
100,00

BOLUM E: FON PERFORMANSINA ILISKIN BILGILER

PERFORMANS BILGISI

Fon
Kargilastirma Getirisinin Kargilastirma Sunuma Dahil
Toplam Fon Olgiitiiniin Enflasyon Zaman Olgiitiiniin Bilgi Doénem Sonu
YILLAR | Getiri* Briit Getirisi Orani iginde Standart Rasyosu | Fon Net Varlik
(%) Getirisi (%) (%) Standart Sapmasi ok Degeri
(%) Sapmasi (%) (TL)
(%)
2019 10,84 11,30 10,80 8,09 (**) 0,05 0,04 0,01 90.059.479
2018 18,25 19,17 16,75 33,64 0,05 0,04 0,19 74.966.005
2017 10,73 11,58 10,06 15,47 0,03 0,02 0,16 103.539.859

(*):Portféylin gegmis performansi gelecek donem performansi icin bir gdsterge olamaz.
(**):Enflasyon orani TUIK tarafindan aciklanan 6 aylik UFE oranidir.
(***):Performans sunumlarinda riske goére dizeltilmis getirinin hesaplanmasinda "Bilgi
Rasyosu" (Information Ratio) kullanilacaktir. Bilgi rasyosu, Sermaye Piyasasi Kurulu’nun
17/12/2013 tarih ve 28854 sayili “Performans Sunus Tebligi” nde belirtildigi sekilde

hesaplanmaktadir.

Fon Kodu 01.07.2019 fiyat 02.01.2019 fiyati 6 Ayll(lf)/Setirisi
AO1 0,014514 0,013094 10,84
Fon Kodu Toplam Fon ZO:IISLdEZfr:“Ikgm Dénem Brit
Giderleri (%) OZanl (%) 3 Getirisi(%)
AO1 0,46 0,00 11,30

Fon, performans kriteri olarak %60 BIST-KYD 1 Ayhk Mevduat TL Endeksi, %30 BIST-KYD
DIBS 91 Giin Endeksi, %10 BIST-KYD Repo (Briit) Endeksi’ni hedef almaktadir.




Performans kriterinin 01.01.2019-30.06.2019 dénemi getirisi: %10,80

Ayrintilar igin performans sunum raporuna bakilmahdir.

GRAFIK

12,00
10,00
8,00
6,00
4,00
2,00
0,00

Degisim(%)

10,84

AO1 Karsilastirma UFE
Ol

*(31.12.2018-30.06.2019) )
(**):Enflasyon orani TUIK tarafindan aciklanan 6 aylik UFE oranidir.

GECMIS GETIRILER GELECEK DONEM PERFORMANSI ICIN BiR

GOSTERGE SAYILMAZ.

| BOLUM F: FON HARCAMALARI iLE ILGILI BILGILER

Bu bolimde portfoye alinan varhklarin alim satimlarinda araci kuruluslara 6denen
komisyonlarin oranlarina yer verilir.

Borclanma Araglari: Islem tutan (zerinden alim-satim islemlerinde
0,000012+BSMV

Ters Repo Islemleri: Islem tutarn tzerinden O/N islemlerinde ve diger vadeli
islemlerde 0,0000055*Gin sayisi+BSMV

Takasbank Para Piyasasi Islemleri: 1 glinden 7 giine kadarki vadeli islemlerde
islem tutan UGzerinden 0,000021+BSMV ve 7 gliinden uzun vadeli islemlerde
0,0000028*GUn sayisi+BSMV

Fon Malvarligindan Yapilabilecek Harcamalarin 6 Aylik Fon Net Varlik Degerine

Orani

Asadida fondan yapilan harcamalarin 6 aylik tutarlarinin ortalama fon toplam degerine orani

yer almaktadir.



AO1 Fon Gider Bilgileri

Ihrag izni Giderleri
Tescil ve ilan Giderleri
Sigorta Giderleri

Noter Ucretleri

Bagimsiz Denetim Ucreti
Alinan Kredi Faizleri
Saklama Ucretleri

Fon Yonetim Ucreti
Hisse Senedi Komisyonu
Tahvil Bono Komisyonu
Gecelik Ters Repo Komisyonu

Vadeli Ters Repo Komisyonu

TPP Komisyonu

Yabanci Menkul Kiymet Komisyonu

Vergi ve Diger Giderler

Tiirev Araclari Komisyonu
Merkezi Kayit Kurulusu A.S.

Komisyonlari

Diger Giderler
TOPLAM GIDERLER

Ortalama Fon Net Varlik Degeri

(TL)

Donem Ici Ortalama Fon Toplam
Degerine Orani (%)

0,000000%

0,007188%

0,000000%

0,000000%

0,006616%

0,000000%

0,002216%

0,421369%

0,000000%

0,001053%

0,007833%

0,000000%

0,001755%

0,000000%

0,000000%

0,000000%

0,000000%

0,013437%

0,461467%

78.958.652,39

BOLUM G: ODUNGC MENKUL KIYMET ISLEMLERI VE TUREV ARAC ISLEMLERINE

ILISKIN BILGILER

01.01.2019-30.06.2019 déneminde, ANADOLU HAYAT EMEKLILIK A.S. Baslangic Emeklilik
ve tlrev arag

Yatirm Fonu’nda herhangi bir
gergeklestirilmemistir.

EKLER:

1. Fon Kurulu Faaliyet Raporu,

6ding menkul

2. 30.06.2019 Tarihi itibariyla Fon Portféy Degeri ve Net Varlik Degeri Tablolari.




