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GARANTI EMEKLILIK VE HAYAT A.S.
KATKI
EMEKLILIK YATIRIM FONU
2019 YILI 6 AYLIK RAPORU

Bu rapor Garanti Emeklilik ve Hayat A.S. Katki Emeklilik Yatirm Fonu’nun 01/01/2019-
30/06/2019 donemine iliskin gelismelerin, Fon Kurulu tarafindan hazirlanan faaliyet raporunun,
ilgili donemin son isginl itibariyle fon portfoy dederi ve net varlik dederi tablolarinin

katilimcilara sunulmasi amaciyla diizenlenmistir.

BOLUM A: 01.01.2019-30.06.2019 DONEMININ DEGERLENDIRILMESi

2019 yilinin ilk yarisi, ekonomi ve siyasi agidan oldukgca yodun bir glindeme sahipti.
Tekrarlanan segimler ve Tirkiye'nin iginde bulunmus oldugu codrafi ve ekonomik konjonkttrin
etkileri ile piyasalarda oldukga dalgali bir seyir izledik. Bununla birlikte mevcut kuiresel
blylimenin, jeopolitik riskler ve yatirimcilarin givenli liman arayisina ragmen olumlu seyrini

strdardiguna gozlemliyoruz.

ABD-Cin arasinda ticari iliskilerde yasanan gerilim ve etkileri politik gelismelerin ekonomik
performans lzerinde énemli bir rol oynamaya devam ettigini ortaya koyuyor. Konuyla ilgili son
donemde daha 1hmli haberler gelmesine ragmen ABD Merkez Bankasi (Fed) ekonomiyi
destekleyecek erken bir adim igin hazirlandidinin isaretlerini veriyor. Dolayisiyla, enflasyonun
kontrol altinda oldugu aktivite gostergelerinin ise ivme kaybini gésterdigi bir ortamda Fed’'den
gelebilecek adimlar bekleniyor. Bu ortamda piyasalar buginden gelecek yilin ilk ceyregine

kadar olan slirede dort faiz indirimi fiyathyor.

Ote yandan, Euro Bdlgesi ekonomisine dair giiven gdstergeleri bir kez daha kétiilesirken, bir
faiz indiriminin yapilip yapilmayacagindan ¢ok zamanlamasi (zerinde dederlendirmeler One

cikiyor.

Yurticinde ise Cumhurbaskani Erdogan ve ABD Baskani Trump arasinda G20 toplantilarn
kapsaminda gergeklestirilen gériismenin ardindan, Tlrkiye-ABD iliskilerini daha da zorlastirma
ihtimali yaninda finansal piyasalara olumsuz yansiyarak finansal kosullari daha da

sikilastirma ve kirllgan seyreden ekonomik toparlanmaya zarar verme potansiyeli tasiyan

yaptirnmlara dair endiseler 6nemli dlglide azaldi.

Baskan Trump tarafindan yaptirimlara dair kesin bir karar belirtiimemesine ragmen konuya

dair farkli ¢é6zimler Uzerinde calisildigi agiklamasi yurtici piyasalar bir sireden beri etkileyen




belirsizlige dair degdisen algida belirleyici oldu. Dolayisiyla, Haziran’da Moodys’dan gelen yeni
bir not indirim haberine ragmen, azalan jeopolitik risk algisi ve kliresel piyasalarda gelismekte
olan Ulkelere dair toparlanan istahla TL varliklar son dénemde gugli bir performans sergiledi.
Bu ortamda, zayif i¢ talep ve siki para politikasi durusu yaninda destekleyici baz etkisi de
enflasyonda o©ngorilerin Uzerinde bir dislise katki saglarken MB'nin faiz indirim sirecinin

beklenenden 6nce baslayacagi ve daha derin olabilecegi beklentileri de adirlik kazandi.

Para politikasi tarafinda, TCMB adim atmak icin Eylil’deki enflasyon diststni beklemeyebilir.
Merkez Bankasi piyasa beklentisine paralel olarak, buglinlerde bankacilik sistemine fonlama
sagladigi haftalik repo ihalesi faiz oranini %24 seviyesinde sabit birakti. %25.5 seviyesindeki
gecelik bor¢ verme ve %27 seviyesindeki gecg likidite penceresi bor¢ verme faiz orani da
otomatikman sabit kaldi. Bankanin para politikasi durusuna dair ifadelerindeki degisiklikten,
faiz indirimi amacinin uzak olmadidi anlasiliyor. Banka, “...enflasyon goériiniminde belirgin bir
iyilesme saglanana kadar siki parasal durusun korunmasina karar vermistir” ifadesini
“..fiyatlama davranislarina dair riskleri sinilamak ve enflasyonun disls sirecini hizlandirmak
amaciyla siki parasal durusun korunmasina karar vermistir” olarak degistirmis gorintyor. 25
Nisan’daki bir ©6nceki acgiklamada gerektiginde parasal sikilastirma yapilabilecedi ifadesini
metinden c¢ikartan Merkez Bankasi'nin son ifade degisikligi Temmuz’'da faiz indirimi ihtimalinin

arttigini gosteriyor.

Ozellikle, Haziran enflasyonunda fiyat baskilarinin azaldiini teyit edecek sekilde cekirdek
enflasyonun gerilemeye devam etmesi ve manset enflasyonun baz etkisinin de katkisiyla son
bir yildaki en disik dlizeye gerilemesi de MB’nin Temmuz toplantisinda bir faiz indirimine kapi
araladi. Nitekim piyasalar halen yil sonuna kadar 600 baz puanin Uzerinde ciddi bir faiz disusu
fiyathyor. Ancak, son dénemde vyapilan kamu fiyat ayarlamalari ve negatif baz etkisiyle
Temmuz'da yillik enflasyonun yeniden ylkselecek olmasi ve jeopolitik risklere olan duyarlihdin
kura olasi yansimalari MB’nin ilk adiminin ve sonraki gevseme siirecinin tedbirli bir tavirla ihml

faiz indirimlerine konu olacagini dastindtriyor.

Enflasyon Haziran’da dlslstni( sirdirdd. Haziran’da %0.03 olan aylk rakama paralel olarak
yillik Tife enflasyonu glgli baz etkisinin de katkisiyla %18.7’den %15.7'ye sert bir disls
kaydetti ve bir siireden beri devam eden asadi yonlt edilimini korudu. Gucli TL'nin ve enerji

fiyatlarindaki gerilemenin destekledigi UFE’de yillik enflasyon %25 oldu.

Mevsimsellikten arindiriimis issizlik orani Subat déneminde yikselmeye devam etti. Ekonomik
aktivitedeki zayif seyrin etkisiyle mevsimsellikten arindirilmig issizlik orani Subat'ta %13.3’ten
%13.6'ya ylkseldi. Manset issizlik orani ise Ocak seviyesinde (%14.7) yatay seyretti. Manset
igsizlik orani bir 6nceki aya gére yatay seyretse de gegen yilin ayni dénemine goére artis hizinin

artmaya devam ettigi gortliyor. Mevsimsellikten arindirilmis veriler sanayi ve ingaat



sektorlerinde istihdam kaybinin bir 6nceki doneme gbre yavaslayarak da olsa slirdiigline isaret

ediyor.

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 iginde 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 DEGER 30/06/2019
TABLOSU
KIYMET TURU Nominal Deger Menkul Tanimi Rayic Deger (TL)
Pay 539,688.00 ENJSA 2,973,680.88
1,540,000.00 AKBNK 10,472,000.00
176,604.00 ARCLK 3,434,947.80
190,000.00 ASELS 3,420,000.00
130,000.00 BIMAS 10,354,500.00
900,000.00 EREGL 7,083,000.00
55,167.00 FROTO 3,447,937.50
1,200,000.00 GARAN 10,920,000.00
1,230,000.00 ISCTR 7,441,500.00
390,000.00 KCHOL 6,840,600.00
132,500.00 KOZAL 7,002,625.00
1,730,000.00 PETKM 7,023,800.00
85,000.00 PGSUS 3,876,000.00
830,000.00 SAHOL 7,129,700.00
1,000,000.00 SODA 6,360,000.00
120,779.00 TAVHL 3,261,033.00
550,000.00 TCELL 7,040,000.00
530,000.00 THYAO 6,831,700.00
130,000.00 TKFEN 3,374,800.00
183,000.00 TOASO 3,531,900.00
715,000.00 TTKOM 3,560,700.00
58,000.00 TUPRS 6,670,000.00
880,000.00 VAKBN 3,687,200.00
1,500,000.00 YKBNK 3,615,000.00
Nominal Deger Menkul Tanimi Rayic Deger (TL)
Kamu Sektorii 77,000,000 TRT020322T17 69,545,502.41
Borglanma Araglari 62,000,000 TRT050220T17 59,266,383.01
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130,000,000 TRT080323T10 98,914,918.16

125,000,000 TRT080328T15 108,312,185.90

149,721 TRT080720T19 141,834.57

190,000,000 TRT110226T13 155,357,062.09

124,513,681 TRT110827T16 97,988,379.24

12,700,000 TRT120122T17 11,185,799.98

96,900,000 TRT120325T12 69,202,359.78

151,000,000 TRT140623T19 150,289,981.68

90,000,000 TRT170221T12 83,744,075.67

76,500,000 TRT170822T15 67,969,755.66

130,079,314 TRT180123T10 120,783,004.75

7,500,000 TRT200324T13 6,198,676.21

500,000 TRT210721T11 1,068,135.01

179,500,000 TRT240227T17 143,990,357.27

103,000,000 TRT240724T15 80,635,546.42

122,500,000 TRT270923T11 95,848,396.19
Nominal Deger Menkul Tanimi Rayic Deger (TL)

Ozel Sektor 15,000,000 TRSTISB62911 15,134,370.56

Borglanma Aracglan 15,000,000 TRPTYV232410 15,112,613.90
Nominal Deger Menkul Tanimi Rayic Deger (TL)

Kira Sertifikasi-Kamu 28,210,000 TRD220921T16 40,607,974.73
Nominal Deger Vade Tarihi Rayic Deger (TL)

Vadeli Mevduat TL 400,764 01.07.2019 400,764.38

30,663,698 02.07.2019 30,643,970.08

20,453,562 04.07.2019 20,414,285.16

18,712,095 17.07.2019 18,520,457.27

39,811,542 18.07.2019 39,378,473.03

27,071,238 30.07.2019 26,565,661.20

20,450,685 02.08.2019 20,038,237.82
Nominal Deger Menkul Tanimi Rayic Deger (TL)

Ters Repo 2,630,325.00 TRT010420T19 6,011,835.62

6,852,255.00 TRT280628T18 7,514,794.52

TOPLAM 1,800,138,416.45

NET VARLIK DEGERI 30/06/2019

TABLOSU

TUTARI (TL)

1.Fon Portfoy Degeri

1,800,138,416.45

*Hazir Degerler (+) 23,961.50

»Alacaklar (+) 153,216.66
- Diger Alacaklar 153,216.66

=Borglar (-) 2,780,179.03
- Yénetim Ucreti 503,352.37

- Diger Borglar*

2,276,826.66




2.Net Varlik Degeri 1,797,535,145.58
Dolagimdaki Pay Sayisi 118,052,270,978.178
3.Birim Pay Degeri 0.015227

Diger Borglar*: Tahvil borsa payl + badimsiz denetim Ulcreti karsiligindan olusmaktadir.

BOLUM D: FON PERFORMANSINA ILISKIN BILGILER

Dolar Endeksi (DXY), yilin ilk 5 ayinda kuvvetli bir performans sergilemis; ancak Haziran
ayindaki deder kaybi ile birlikte yilbasindan bu yana olan getirisini sifirlamistir. Bu durum
Gelismekte olan Ulke (GOU) para birimlerini pozitif etkilemistir. Yilbasindan bu yana olan
getirileri %2.16 olarak gerceklesmistir. Hisse piyasalarinda ise yilin ilk 6 ayinda cok daha
pozitif bir gériinti hakimdir. Gelismis Ulke (GU) piyasalar ilk 6 ayda %15.63 degerlenirken,
GOU piyasalar ayni dénemde %9.22 deder kazanmistir.

2019 vyili, klresel ticaret savaslan temasi altinda yavaslayan kiresel ekonomi glindemi ile
ilerlemektedir. ABD’de bliyime verilerinin kuvvetli aciklanmaya devam etmesi, istihdam
piyasasinin tam doluma yakin seyretmesi ve enflasyonun hedefe yakin seyretmesi politika
yapicillarin kararlarn alirken baktiklari ana veriler olurken, yatinmcilar ise kiresel yavaslama ve
ticaret savasl temasina odaklanmis ve fiyatlamalar verilerde bozulma olacagi beklentisi ile
yapmaktadirlar. Bu durum vyatirnnmcilar ile politika yapicilar arasinda ayrismaya neden
olmaktadir. Benzer bir durum 2018 vyilinda yasanmis, yatinmcilarin fiyatlamasi politika
yapicilarin beklentilerine yakinsamistir. 2019 yilinda tersi olmasi beklenmektedir.

Avro Bodlgesinde, Avrupa Merkez Bankasi ECB’nin son toplantisinda faizlerin ilk agiklanandan
daha uzun slre sabit kalacagi belirtilmistir. Boylece 2020 ortasina kadar faiz dedisikligi
olmayacadi sinyali verilmistir. Bu dedisimin ana sebebi olarak artan korumaci politikalarin
ekonomik aktivite Uzerindeki etkileri sunulmustur.

Dolayisiyla Avro Bodlgesi‘ndeki politika yapicilarin, ABD vyatirnmcilari ile benzer gdérugsleri
paylastiklar duslnulebilir. ABD’de de politika yapicilarin 6ngoérilerinin bu dogrultuda dedisecedi
beklentisi olmasi ise su sonucu dogurmaktadir: Blyik merkez bankalarinin yaptigi parasal
stkilasma adimlarinin sonuna gelinmistir. Bir sonraki adimin, 6zellikle ABD tarafinda, faiz
indirim yodninde olmasini beklemek mantikli olacaktir. ABD Merkez Bankasi FED’in son
toplantisinda karar metninden faizleri degistirmek igin “sabirli” davranacadi ibaresi gikartiimis,
piyasa bunu indirim sinyali olarak kabul etmistir. Dolayisiyla tartisma konusu indirim olacak mi
yerine 25 baz puan mi 50 baz puan mi olacaga dontsmustur.

Yurt iginde 1. Ceyrek GSYH blytme verisi aciklanmis ve Turkiye teknik resesyondan gikmistir.
Ekonomideki degisim sireci ve bliyiime bilesenlerinin ic talepten dis talebe kaymasi ile birlikte
cari denge 6nemli dlglide iyilesmistir. Bu dedisim slireci ayni zamanda enflasyon gériinimde de

etkili olmaktadir. I¢ talepteki yavaslama ile birlikte enflasyonda yavaslama gdriilmeye




baslanmistir. Bu dénemde TCMB siki para politikasini slrdirmis ve faizlerde degisiklige
gitmemistir.

Piyasalara onemli etki yapan diger bir gelisme de yurt disinda TL likidite sikisikligi yasanmasi
idi. Sikisikligi asmak isteyen yabanci yatirimcilar TL varliklarini satma yoluna gitmislerdir. Bu
durum yurt ici piyasalarda yasandigi dénemde oynakligi 6nemli 6lglide artirmistir.

Pay (Hisse Senetleri) Piyasasi: Borsa Istanbul, yilin ilk 6 ayinda 83.675 - 105.000 bandinda
islem gdérmustir. Yila oldukca kuvvetli bir baslangic yapan BIST 100 Endeksi, donem igerisinde
yurt disinda yasanan TL likidite sikisikhdi ile birlikte kazanimlarini geri vermistir. Mayis ayi ile
birlikte getirisi eksiye ddénen endeks, Haziran ayinda tekrar pozitife dénmus ve yilin ilk 6 ayini
degerlenerek tamamlamistir.

Tahvil Piyasasi: Verim egrisinin hem uzun hem de kisa tarafi, yilin ilk 6 ayr boyunca dalgali
bir seyir izlemistir. Ocak boyunca gerileyen faizler, Mayis ayi ile birlikte yeni zirve seviyelerine
ulasmistir. Haziran sonu geldiginde ise hem kisa hem uzun faizler yila basladiklar seviyelere
geri cekilmislerdir. Donem igerisindeki bu oynaklik, yurt disinda yasanan TL sikisikhdini
gidermek amaci ile yabancilarin menkul kiymet satislari ve enflasyon goériinimindeki iyilesme
faizlerde oynakliga sebep olmustur.

Doviz Piyasasi: Haziran ayina kadar siren DXY degderlenmesi, GOU kurlari izerinde baski
yaratmistir. TL de bu gelismelerden negatif sekilde etkilenmis ve deder kaybetmistir. Ozellikle
yurt disinda yasanan TL likidite sikisikhdi sonrasi, TL sat USD al islemleri hizlanmistir. TL'nin

sundudu yiiksek faiz ise diger GOU para birimlerine gére TL'yi cazip kilmaktadir.

Tahvil piyasasi yilin baslangicinda 6zellikle Hazine'nin uzun vadeli kiymet ihrag etmemesinin de
etkisiyle pozitif seyrettikten sonra, artan risk primi nedeniyle Mayis ayina kadar piyasada satis
goérulmuistir. Bundan sonraki dénemde gerek cari denge gerekse enflasyon tarafindaki olumlu
gelismeler sonucu faizlerde dists goérilmistir. Basta ABD Merkez Bankasi FED olmak Uzere
global merkez bankalarindan gelen genislemeci para politikasi sinyalleri sonrasi faiz dusugsleri
hizlanmistir. Tahvil tarafinda artan risk primi nedeniyle portfdyimuizde uzun vadeli kiymetlerin

agirhg dustk tutulurken, daha cok orta vadeli kiymetlere yonelinmistir.

31.12.2018-30.06.2019 tarihleri arasinda fon getirisi %9.08 olarak gerceklesirken, benchmark
getirisi %8.11 olarak gergeklesmistir.

Ayrintilar igin performans sunus raporuna bakilmalidir.

Fonun karsilastirma olgiitli; %85 BIST-KYD DIBS Uzun endeksi, %10 BIST-KYD 1 Aylik
Mevduat TL endeksi, %5 BIST100 endeksi‘dir.
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BOLUM E: FON HARCAMALARI ILE ILGILI BILGILER

i Hisse Senetleri

Garanti Yatirnm Menkul Kiymetler A.S. : 0.0002 (BSMV dahil)
ii. Borglanma Senetleri : 0.0000105
iii. Ters Repo Islemleri O/N : 0.00000525
Vadeli : 0.00000525*repo siiresi
iv. Tahvil/bono aracilik igslemleri : 0.00001
V. Ters repo aracilik islemleri : 0.000003
vi. Yabanci Menkul Kiymetler

Fon Malvarhigindan Yapilabilecek Harcamalarin Senelik Olarak Fon Net Varhk
Degerine Orani

Asadida fondan yapilan harcamalarin 6 aylik tutarlarinin ortalama fon toplam dederine orani
yer almaktadir.

Gider Tiiri Ortalama Fon Net
Varlik Degerine Orani

Fon Isletim Ucreti 0.0031

Aracilik Komisyonlari 0.0001

Diger Fon Giderleri 0.0002

Toplam Harcamalar 0.0034

S6z konusu oranlar gergeklesenler lizerinden hesaplanmistir.

Fonun 2019 6 aylk doneminde; ictliziik ve izahname degisikligi nedeniyle yapilan noter ve

tescil masraflari fon mal varhidindan karsilanmistir.

EKLER:
1. Fon kurulu faaliyet raporu




