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GARANTI EMEKLILIK VE HAYAT A.S.
DENGELI DEGISKEN
EMEKLILIK YATIRIM FONU

YILLIK RAPOR

Bu rapor Garanti Emeklilik ve Hayat A.S. Dengeli Degisken Emeklilik Yatirrm Fonu’nun 2018
yilina iliskin gelismelerin, Fon Kurulu tarafindan hazirlanan faaliyet raporunun, fonun bir dnceki
yil ile karsilastirmali olarak hazirlanmis bagimsiz denetimden gecmis yillik fon bilanco ve gelir
tablolarinin, bagimsiz denetim raporunun, bilanco tarihi itibariyle fon portfoy dederi ve net varlk

degeri tablolarinin katilimcilara sunulmasi amaciyla diizenlenmistir.

BOLUM A: 01.01.2018-31.12.2018 DONEMININ DEGERLENDIRILMESi

Tirkiye ekonomisi agisindan oldukga zorlu bir yil olan 2018'i geride birakmis bulunmaktayiz.
Tirkiye ekonomisi bu yil icinde tarihte esine az rastlanir bir finansal tirbilans ile karsi karsiya
kalmistir. 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 yikselisle 4.89 TL dlizeyine kadar
ylkselmistir. Kurda aslil sicrayis Ajustos’ta gerceklesmis ve kur 14 AJustos'ta 6.89 TL ile (gln
sonu itibariyla) tarihi zirvesini géormuastir. Genel olarak da TL sadece birkac¢ ay igerisinde dolar

karsisinda ylzde 60 dlizeyinde deder yitirmistir.

2017 yilinin ikinci yarisinda giglenen yatirimlar ve uluslararasi ticaret 2018 yilinda, ABD ve Cin
arasindaki ticari gerilimler nedeni ile ivme kaybederken glgli goérinim zayiflamaktadir.
Ekonomik buyime ABD’de hiz kazanirken Avro Bdlgesi ve Japonya’da ivme kaybetmektedir.
Gelismekte olan ulkelerde ise artan kirilganliklarla beraber 6zellikle Cin, Hindistan ve emtia
ihracatgisi Ulkeler onciligliinde blylime devam etmektedir. Ticaret politikalarindaki belirsizlikler

kuresel ekonomi igin 6nemli bir asagi yonla risk unsuru olarak gortlmektedir.

2018 yilinin ilk yarisinda Tlrkiye ekonomisi 6.2% biliylyerek klresel ve yerel dlgekteki birgok
belirsizlige ragmen gucli seyrini strdirmistir. Yilin ilk yarisinda blyUme tarafindaki pozitif
goérinimin devam etmesinde i¢ talep ve yatinm kanalindan gelen glcli 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 Uglnci
ceyrekte hiz keserek ylizde 1.6 blyUmuistir. Kur sokunun maliyetleri arttirmasi ve beklentileri
kotllestirmesi ekonomik aktiviteyi yavaslatmistir. Tlrkiye’de her donem canli seyreden tlketim
harcamalar sadece ylzde 1.1 blylUmdistir. Yatinm harcamalar ylizde 3.8 oraninda daralirken

stoklarda da azalma gergeklesmistir.

ABD Merkez Bankasinin (FED) faizleri ylkseltmesi, Trump’in fitilini atesledigi ticaret savaslarinin

karsilikli misillemeye varmasi ve artan jeopolitik riskler gelismekte olan Ulkelere ydnelik dis




yatirimlarin yavaslamasina yol agmaktadir. Bu gelismeler altinda Ttlrkiye ekonomisi igin ihtiyag
duyulan fonlarn yurt disindan temin etmek daha maliyetli hale gelmektedir. Son iki yildir yasanan
bu gelismeler TL lzerinde belirli élclide baski olusturuyordu. Kiresel gelismelerin yaninda ABD
ile yasanan siyasi gerilim ve Bati'da Tlrkiye ekonomisi aleyhine cikan manipdulatif haberler de

yabanci yatinmcinin tedirginlik yasamasina sebebiyet vermistir.

24 Haziran secimleriyle birlikte Cumhurbaskanhgl hikimet sistemine gecis slireci baslamistir.

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

Hazine ve Maliye Bakanlidi tarafindan kamu oyuna sunumu yapilan Yeni ekonomi yaklasimi 3+1
sacayadl Uzerine kurgulanmistir. ilk olarak 2018-2019 déneminde enflasyon ve cari acigin
duslridlmesine yonelik politikalarla ekonomik dengelenmenin saglanmasi hedeflenmektedir.
Ikinci etapta stratejik bliyiime alanlarinin tespit edilip secici tesvik sisteminin kullaniimasiyla
saghkli ve sirdurilebilir biyimeye erisim saglanacaktir. Ugilincii asamada vergi sistemi, gelir
dagihmi ve kayit disi ekonomi (zerine odaklanilarak ekonomik pastanin daha adil paylasiimasi
temel hedef olacaktir. Yeni ekonomi yaklagimi bitin bunlarin gergeklesmesinin nitelikli insan
glicinln yetistirilmesi ve gigla topluma dénidstimin tamamlanmasiyla mimkin olacagina vurgu

yapmaktadir.

Blylme rakamlarina bakildiginda, 2017’de yakalanan trend 2018'in ilk iki ceyreginde sirmustur.
Kamunun saglamis oldugu tesviklerin tiketim ve yatinmlar Gzerindeki pozitif etkisine ikinci
ceyrekte ihracat artisi da eklenince Tirkiye ekonomisi ilk alti ayda hizli bir bliyime performansi
gostermistir. Ancak yaz aylarinda gergeklesen spekilatif hareketler sonrasinda TL'nin ani ve sert
bir sekilde deger kaybetmesi sirket ve banka bilancolarinin kétlilesmesine ve beklentilerin
bozulmasina neden olarak ekonomik aktiviteyi yavaslatmistir. Tlrkiye ekonomisi ikinci geyrekte

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

Yilin ilk on ayinda bir énceki yilin ayni donemine goére ihracat (dolar bazinda) ylizde 7.6 artis
kaydetmistir. Bu donemde ihracat 128,9 milyar dolardan 138.7 milyar dolara ylkselmistir.
ithalat kanadinda ise ylizde 0.1'lik bir artis olmustur. Ihracatin ithalattan daha fazla artis
gbstermesi dis ticaret dengesine olumlu yansimis ve Ocak-Ekim déneminde dis ticaret acidi yillik

bazda yizde 15.7 diizeyinde azalmistir.

2017'yi ylzde 11.92 ile kapatan enflasyon 2018'de ciddi bir ylkselis trendine girmistir. Yilin ilk
dort ayinda ylzde 10.42 ortalamasina sahip olan enflasyon orani daha sonraki stirecte ylikselis
trendine girerek Temmuz'da ylzde 15.85’e, Ekim’de de ylizde 25.24'e kadar ylkselmistir.
Bdylece Tlrkiye'de enflasyon orani 2018 igerisinde 2004-2017 ddénemindeki ortalamasi olan
ylzde 8.54'Gn ciddi bicimde Uzerine ¢ikmistir. Bununla birlikte enflasyon orani Kasim’da ciddi bir

dlsls yasayarak yuzde 21.62'ye gerilemis ve yili 20.30 seviyesinde kapatmistir.



BOLUM B: FON KURULU FAALIYET RAPORU ILE ILGILI BILGILER

Ilgili dénemde, fonun faaliyet gdsterdigi piyasanin ve ekonominin genel durumuna iliskin
bilgileri, fonun performans bilgilerini ve varsa donem icinde yatinm politikalarinda, izahname,
fon ictizGgld 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 Hisse Kodu Rayic Deger (TL)
Pay 790,000.00 | ENJSA 4,029,000.00
457,000.00 | AKBNK 3,135,020.00
505,000.00 | ARCLK 7,973,950.00
264,000.00 |ASELS 6,357,120.00
100,000.00 | BIMAS 8,700,000.00
1,593,000.00 | DOHOL 1,624,860.00
2,245,000.00 | EKGYO 3,367,500.00
1,472,000.00 | EREGL 10,627,840.00
1,065,000.00 | GARAN 8,477,400.00
330,431.00 | INDES 1,972,673.07
1,046,000.00 |ISCTR 4,738,380.00
279,000.00 | KCHOL 3,961,800.00
170,436.00 | KOZAL 8,743,366.80
890,000.00 | KRDMD 1,940,200.00
27,000.00 | MAVI 869,940.00
598,000.00 | NTHOL 1,172,080.00
15,750.00 | OTKAR 1,389,937.50
154,000.00 | PETKM 776,160.00
160,600.00 | PGSUS 3,680,952.00
605,000.00 | SAHOL 4,549,600.00
450,000.00 | SISE 2,551,500.00
200,000.00 | SODA 1,420,000.00
274,156.00 | TBORG 2,585,291.08
552,000.00 | TCELL 6,717,840.00
406,000.00 | THYAO 6,540,660.00
203,000.00 | TOASO 3,430,700.00
1,260,000.00 | TTKOM 4,914,000.00
38,300.00 | TUPRS 4,469,610.00
200,000.00 | ULKER 2,934,000.00
1,055,000.00 | VAKBN 4,114,500.00
35,000.00 | VESBE 420,700.00




748,249.00 | YATAS 3,344,673.09

2,450,000.00 | YKBNK 3,920,000.00
Nominal Deger | Menkul Tanimi Rayic Deger (TL)

Kamu Sektori 600,000 [TRT020322T17 527,953.49
Borglanma Araglari 14,700,000 TRT050220T17 13,405,469.78
300,000 [TRT080323T10 219,634.05

20,274,791 | TRT080720T19 18,715,598.02

35,600,000 |TRT100719T18 35,028,888.06

28,600,000 [TRT110226T13 23,292,573.80

2,100,000 |TRT110827T16 1,650,499.44

5,200,000 [TRT120325T12 3,730,536.55

90,400,000 |TRT131119T19 87,025,371.88

7,900,000 |TRT170221T12 7,144,695.04

500,000 |TRT180123T10 454,559.95

1,000,000 |TRT181023T19 1,151,556.43

4,000,000 |TRT220921T18 3,391,319.32

13,900,000 [TRT240227T17 11,287,403.52

4,300,000 |TRT270319T13 4,313,433.97
Nominal Deger | Menkul Tanimi Rayic Deger (TL)

Kamu Sektorii Dis 2,400,000 US900123CK49 11,404,602.56
Borclanma Aracglar YP 30,000 US900123CMO05 130,631.24
1,000,000 US900123CP36 4,733,365.58
Nominal Deger | Menkul Tanimi Rayic Deger (TL)

Ozel Sektor 2,450,000 [TRSAYGZ12024 2,292,308.98
Borclanma Araclari 3,400,000 TRSAYGZ41916 3,501,483.51
6,000,000 |TRSBEDS81914 8,275,594.61

7,000,000 | TRSCLKE21918 7,148,115.81

3,180,000 |TRSDOGH31910 3,019,976.74

10,000,000 |TRSENRJ22110 13,608,664.44

2,250,000 |TRSENSAE2114 2,769,213.67

8,000,000 | TRSENSA72211 10,318,069.76

10,000,000 [TRSGZDF31910 9,809,583.12

1,640,000 |TRSISGY61912 1,629,431.03

2,730,000 TRSKCTF71913 2,810,476.44

2,300,000 [TRSOPAS22012 2,418,077.38

3,520,000 |TRSOPAS22111 3,552,255.75

3,200,000 |TRSORFNA1916 3,235,231.36

3,000,000 [TRSTHALE2716 3,035,094.86

8,500,000 TRSTISB72712 8,793,291.24

3,950,000 |TRSTTRK41915 4,045,379.40

4,610,000 |[TRSTTRK42012 5,215,576.35

2,500,000 [TRFBOLU11916 2,482,017.47

8,000,000 |TRFISFN11919 7,959,645.31




1,640,000 |TRFISFN11927 1,616,217.27

15,000,000 [TRPKYVFA2318 15,178,591.66
Nominal Deger | Menkul Tanimi Rayic Deger (TL)

Ozel Sektoér Dig 900,000 [ XS0874840688 4,720,209.55
Borgclanma Araglari YP 1,200,000 XS51117601796 6,310,571.08
2,900,000 [XS1121459074 15,029,154.60

3,200,000 |[XS1390320981 15,697,852.77

700,000 [XS1508914691 3,426,168.10

200,000 | XS1571399754 1,017,014.98

2,500,000 |XS1584113184 11,056,512.84

1,200,000 | XS1622626379 5,763,962.23

1,253,000 |XS51634372954 5,764,348.23

1,500,000 | XS1750996206 6,876,361.05
Nominal Deger | Menkul Tanimi Rayic Deger (TL)

Kira Sertifikalari-Kamu 32,330,000 |TRD140721T18 28,397,649.69
Nominal Deger | Menkul Tanimi Rayic Deger (TL)

Ters Repo 3,415,190.00 |TRT120128T11 4,005,584.66
19,667,050.00 | TRT220921T18 16,022,338.64
Nominal Deger Vade Tarihi Rayic Deger (TL)

Takasbank Borsa 11,024,110 07.01.2019 10,988,862.45
Para Piyasasi 5,512,055 10.01.2019 5,482,740.94
11,078,904 14.01.2019 10,994,180.22

3,323,671 15.01.2019 3,295,912.85

7,551,968 |04.02.2019 7,391,944.74
Nominal Deger | Menkul Tanimi Rayic Deger (TL)

viop 13,253,689 | TEMINAT 13,253,688.68
Nominal Deger Vade Tarihi Rayic Deger (TL)

Vadeli Mevduat TL 13,756,187 02.01.2019 13,756,186.85
44,980,958 30.01.2019 44,194,465.22
Nominal Deger Vade Tarihi Rayic Deger (TL)

Vadeli Mevduat YP 2,068,889 08.01.2019 10,917,741.31
730,137,094.06

NET VARLIK DEGERI 31/12/2018
TABLOSU TUTARI (TL)
1.Fon Portfoy Degeri 730,137,094.06
=Hazir Dederler (+) 58,504.85
- Diger Hazir Dederler 58,504.85
=Alacaklar (+) 403.97
- Diger Alacaklar 403.97
=Borglar (-) 5,994,244.76
- Takasa Borglar (T1) 334,999.98




- Takasa Borglar (T2)

- Yénetim Ucreti

3,269,877.88
1,276,707.25
1,112,659.65
724,201,758.12
11,239,538,666.678
0.064433

- Diger Borglar*
2.Net Varlik Degeri

Dolasimdaki Pay Sayisi

3.Birim Pay Degeri

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

:I[:SOI?EVI:IIIﬁERRD 01/01/2018 -31/12/2018
Alinan Satilan Fiyat Alis Satis
Tarih
Doviz Doviz (kur) Tutan Tutan

05.06.2018 usb TL 4.613 2,700,000.00 12,455,100.00
IOSIT:I:I?.ER 01.01.2018 - 31.12.2018
Odiing Kapanis
Verilen Hisse Adet
Tarih Tarihi

11.01.2018 16.01.2018 SAHOL 57,000.00

16.01.2018 15.03.2018 AKBNK 300,000.00

18.01.2018 12.02.2018 VAKBN 158,000.00

22.01.2018 21.02.2018 ISCTR 60,000.00

22.01.2018 20.02.2018 AKBNK 100,000.00

24.01.2018 13.02.2018 VAKBN 26,500.00

29.01.2018 08.02.2018 ISCTR 49,000.00

29.01.2018 09.02.2018 ISCTR 14,500.00

30.01.2018 13.02.2018 VAKBN 36,500.00

31.01.2018 10.04.2018 TCELL 250,000.00

22.02.2018 22.03.2018 ISCTR 130,000.00

15.03.2018 10.04.2018 ISCTR 36,000.00

15.03.2018 10.04.2018 ISCTR 70,000.00

15.03.2018 10.04.2018 ISCTR 18,500.00

21.03.2018 26.04.2018 SAHOL 150,000.00

21.03.2018 17.04.2018 THYAO 100,000.00

17.04.2018 30.04.2018 ISCTR 250,000.00

17.04.2018 30.04.2018 AKBNK 193,000.00

30.04.2018 15.05.2018 VAKBN 200,000.00




21.05.2018 01.06.2018 AKBNK 197,500.00
06.07.2018 14.08.2018 ISCTR 131,000.00
12.07.2018 05.09.2018 EREGL 66,000.00
12.07.2018 14.08.2018 ISCTR 119,000.00
26.07.2018 12.09.2018 AKBNK 68,000.00
26.07.2018 18.09.2018 EREGL 206,000.00
27.07.2018 12.09.2018 AKBNK 10,000.00
27.07.2018 12.09.2018 AKBNK 17,000.00
27.07.2018 12.09.2018 AKBNK 37,000.00
27.07.2018 12.09.2018 AKBNK 37,000.00
27.07.2018 12.09.2018 AKBNK 37,000.00
01.10.2018 08.11.2018 VAKBN 76,000.00
01.10.2018 08.10.2018 KCHOL 11,850.00
03.10.2018 23.11.2018 VAKBN 70,000.00
19.10.2018 30.10.2018 AKBNK 111,500.00
07.11.2018 30.11.2018 AKBNK 167,500.00
06.12.2018 18.12.2018 AKBNK 82,000.00
19.12.2018 28.12.2018 KCHOL 50,000.00
19.12.2018 31.12.2018 SAHOL 10,000.00
25.12.2018 04.01.2019 AKBNK 90,000.00
25.12.2018 04.01.2019 AKBNK 117,000.00

Garanti Emeklilik ve Hayat A.S. Dengeli Dedisken Emeklilik Yatinrm Fonu icin 01.01.2018-
31.12.2018 tarihleri arasi 6ding verilen hisse senetlerinden 121,884.44 TL gelir elde edilmistir.

Dénem icinde yapilan tiirev arag islemlerine iliskin bilgiye https://www.garantiemeklilik.com.tr

internet adresinden “kamuyu surekli Dbilgilendirme formu” “Raporlar” boéliminden

ulasilabilmektedir.

BOLUM D: FON PERFORMANSINA ILiSKIN BILGILER

2018 yili Dolar Endeksi'nin (DXY) dederlendigi ve neredeyse butlin riskli varliklarin Dolar
cinsinden deger kaybettidi bir yil olmustur. Ozellikle hem Gelismis Ulke (GU) hem de Gelismekte
olan Ulke (GOU) hisse senetleri yili énemli kayiplarla noktalamistir. GU hisse senetleri, oldukca
kuvvetli gecen 2017’den sonra 2018 yilinda %10.44 deder kaybina ugramistir. GOU tarafinda ise
kayiplar daha fazla olmus ve yil %16.64 deder kaybi ile noktalamistir.

2019 yih icin ABD’de mali genislemenin etkilerinin geride kalmasi ile birlikte blylimede ivme
kaybi beklentisi kiresel yavaglamaya iliskin endiseleri ylkseltmistir. Devam etmekte olan ticaret
savaslarl ise piyasalar igin risk unsuru olmaya devam etmektedir. Bu beklentiler 2018 yilinin
sonlarina dodru yatirimcilarin riskli varliklardaki pozisyonlarini azaltmayi tercih etmelerine neden

olmustur.



https://www.garantiemeklilik.com.tr/

Amerika Merkez Bankasi (FED), ylkselen enflasyon ve gulgli blylyen ABD ekonomisi karsisinda
faizleri 4 kere yukseltmistir. FED'in parasal sikilasmaya gitmesi, verim egrisinin kisa tarafinda
artis yasanmasina neden olmustur. 2 yillik ABD faizleri yila %1.9 seviyesinden basglamis, Kasim
ayinda %?2.9 ile tepe noktasina ulasip yili %2.5 seviyesinden tamamlamistir. Egrinin uzun
tarafinda ise bu denli sert yikselisler yasanmamis ve verim edrisi yatay bir hal almistir. ABD
verim egdrisinin sekli yatirmcilan tedirgin eden konularin basinda gelmektedir. 2019 yili igin
bliyimede ivme kaybi beklentisi ile birlikte egrinin egiminin negatife yakin olmasi, risk istahini
olumsuz yénde etkilemektedir.

Yurt ici piyasalarda ise Mayis ayi ve sonrasinda risk priminde yasanan artislar, bitin Lira cinsi
riskli varliklarda hizlh satislar yasanmasina sebep olmustur. Ikinci dalga ise Adustos ayinda
Ozellikle Tiurk Lirasi’'nda yasanan ¢ok hizli deger kaybi ile gelmistir. Bu deder kaybi 2001'in Mart
ayindan beri gorilen en blyutk aylik deder kaybi olmustur. Deger kaybinin hem boyutu hem de
hizi 6zellikle enflasyon UGzerinde etkili olmustur. Yilin ilk 4 ayinda %10 seviyesinde olan
enflasyon, Aralik sonu itibari ile %20.30 seviyesine yiikselmistir. Kurun daha etkili oldugu Yi-
UFE ise sene basindan beri yiikselirken, yilin 3. ceyredinde %46.15 ile tepe noktasini gérmis ve
TL'nin son geyrekte dederlenmesi ile birlikte yili %33.64 seviyesinden tamamlamistir.

Para politikas! tarafinda enflasyon gorinimiinde yasanan bozulma ve TL'de yasanan hizli deger
kaybina karsi TCMB vyil igerisinde gesitli donemlerde parasal sikilastirmaya giderek, adirhkh
ortalama fonlama maliyetini %12.75ten %?24'e kadar ylkseltmistir. Buna ek olarak operasyonel
sadelesmeye gidilmis, haftalik repo faizi politika faizi olarak belirlenmistir. Mali politika tarafinda
ise Eylil ayinda Hazine ve Maliye Bakanligi Yeni Ekonomi Programi'ni (“YEP”) acgiklamistir.
Program 2019-21 dénemlerini kapsayacak sekilde hazirlanmistir. YEP'te ekonomide dengelenme,
disiplin ve dedisim vurgulanmaktadir. Ekonomide istikrarin saglanmasi adina kisa vadede GSYH
blylimesinden bir nebze feragat edilmesi, programa verilen 6nemi géstermektedir.

Pay (Hisse Senetleri) Piyasasi: BIST100 Endeksi, 2018’in ikinci yarisina 96,520 seviyesinden
baslayip, yili 91,270 seviyesinden kapatmistir. DXY'nin yilin ikinci yarisinda da dederlenmeyi
strdirmesi endeksteki satislar desteklemistir. Bu donemde TL'de yasanan deder kaybi ile
birlikte dbéviz cinsi geliri olan sirketlerin karliiklar artarken, ic pazar odakh firmalarin karhliklari
ise baski altinda kalmistir. Ekonomideki dengelenme sireci ile birlikte sirket karhliklarinda olusan
bu baski, endeksteki satislarda da etkili olmustur.

Tahvil Piyasasi: TL'de yasanan deder kaybi ile birlikte enflasyonda 6nemli Olglide artislar
yasanmistir. Bu durum karsisinda TCMB parasal sikilastirmaya gitmistir. Yikselen politika faizi
ile birlikte verim edrisinin hem kisa hem uzun tarafinda faizler ciddi sekilde ylikselmistir. Politika
yapicilarin aldiklar aksiyonlar sonrasi dederlenmeye baslayan TL, vergi indirimleri ve enflasyon
ile micadele programi son geyrekte enflasyonda disls gorilmesini saglamis, bu beklentiler ile
tahvil faizleri yihn ikinci yarisinda bir miktar gerilemistir. Iki yillik gésterge faizi Haziran sonu
itibariyle %19.25 seviyesindeyken, Agustos ayinda %28 ile yilin en yliksek seviyesini géormds,
sonrasinda alinan oénlemler sonucu gerileyerek yili %19.73 seviyesinden kapatmistir. Ayni
sekilde 10 yillik tahvil faizi Haziran sonunda %16.77 seviyesindeyken, Agustos ayinda %22.7'ye

yukselmesinin ardindan gerileyerek yili %16.48 seviyesinde kapatmistir.



Doviz Piyasasi: Dolar Endeksi, 2018 yilinin ikinci yarisinda %1.8 degder kazanirken, GOU kurlari
ayni dénemde %0.8 deder kaybina ugramistir. TL ise bu dénemde GOU kurlarindan énemli
Olglide negatif ayrnismistir. Dolar/TL Haziran sonunda 4.59 seviyesindeyken Agustos ayinda 7.22
ile yilin en yilksek seviyesini gordiikten sonra gerileyerek yili 5.29 seviyesinden noktalamistir.
Agustos ayl ve sonrasinda regilatér ve politika yapicilarin aldigi aksiyonlar ile birlikte TL'nin
oynakhdr onemli o6lciide azalmis olsa da; Dolar/TL yii Haziran sonundaki seviyesinin %15
Uzerinde kapatmistir.

2018 yilinin ikinci yarisinda da enflasyondaki ve risk primlerindeki ytksek seyir devam etmistir.
Ilgili dénemde benchmarkin altinda bono pozisyonlar tasinmistir. Bununla birlikte &zellikle
degisken faizli 6zel sektor tahvillerine yatirrm yapilmistir. Mevduat ve Takasbank borsa para
piyasasina yatinm yapilarak i¢ verim yukseltiimeye calisiimistir... Cari aciktaki ve enflasyondaki
ylkselis nedeniyle fonda doviz pozisyonu alinmistir. TCMB'nin yapmis oldugu faiz artisi sonrasi
ddviz pozisyonlar azaltilmis ve ortalama %5 dizeyinde déviz pozisyonu tasinmistir.

Tlrk hisse senedi piyasasi 2018 yilinin ikinci yarisinda negatif seyrini devam ettirdi. Diinyada
diger gelismekte olan piyasalara paralel olarak, para biriminde deder kayiplari ve piyasalardan
yabanci yatinmcr cikislan goézlendi. Bu satis donemine hisse senetlerinde daha defansif
seviyelerde pozisyon tasindi. Yilin sonlarina dogru ise hem TCMB’nin aldigi aksiyonlar hem de
piyasanin daha saglikh calismasinin etkisiyle piyasada dengelenme gérildi, pozisyonlanmamizda
da buna uygun olarak gidildi. Bundan sonraki dénemde ise, merkez bankasi aksiyonlari, global

risk istahi yakindan izlenerek gerekli aksiyonlar alinacaktir.

31.12.2017-31.12.2018 tarihleri arasinda fon getirisi %7.70 olarak gergeklesirken, esik deger
getirisi %20.576 olarak gergeklesmistir.

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

Ayrintilar icin performans sunus raporuna bakilmahdir.

Fon’un esik dederi; BIST-KYD Repo Brit endeksidir.

PERFORMANS GRAFIGI
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BOLUM E: FON HARCAMALARI ILE ILGILI BILGILER

i Hisse Senetleri :
Garanti Yatinnm Menkul Kiymetler A.S. : 0.0002 (BSMV dahil)

TEB Yatirim Menkul Kiymetler A.S. : 0.0003 (BSMV dahil)
Gedik Yatirrm Menkul Kiymetler A.S. : 0.0003 (BSMV dahil)
Ak Yatirrm Menkul Kiymetler A.S. : 0.0003 (BSMV dahil)
BGC Partners Menkul Dederler A.S. : 0.0003 (BSMV dahil)
Unli Menkul Degerler A.S. : 0.0003 (BSMV dahil)
Finans Yatirim Menkul Degerler A.S. : 0.0003 (BSMV dahil)
Ata Yatirnm Menkul Kiymetler A.S. : 0.0003 (BSMV dahil)
Deniz Yatinnm Menkul Kiymetler A.S. : 0.0003 (BSMV dahil)
Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler A.S.  : 0.0003 (BSMV dahil)

ii. Borglanma Senetleri : 0.0000105

iii. Ters Repo Islemleri O/N : 0.00000525

Vadeli : 0.00000525*repo siresi

iv. Tahvil/bono aracilik islemleri : 0.00001

V. Ters repo aracilik islemleri : 0.000003

vi. VIOP iglemleri

BIST komisyonu-endeks kontratlar: 0.00004
BIST komisyonu-déviz kontratlar : 0.00003

Aracl kurum komisyonu : 0 - 0.000105 araligindadir
Vii. Takasbank Para Piyasasi islemleri :

1-7 glne kadar vadeli : 0.00002+BSMV

7 gunden uzun vadeli : 0.0000025+BSMV*gin
viii. Yabanci Menkul Kiymetler :

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 Tiri Ortalama Fon Net
Varlik Degerine Orani

Fon Isletim Ucreti 0.0201

Aracilik Komisyonlari 0.0006

Diger Fon Giderleri 0.0005

Toplam Harcamalar 0.0212

S6z konusu oranlar gerceklesenler lizerinden hesaplanmistir.
Fonun 2018 12 aylik déneminde; ictlizik ve izahname dedisikligi 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 sayil 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
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