01.01.2018- 31.12.2018 DONEMINE ILISKIN
ALLIANZ HAYAT VE EMEKLILIK A.S.
KARMA EMEKLILIK YATIRIM FONU
FAALIYET RAPORU

1) Genel Bllgi

Alllanz Hayat ve Emekllllk A.S.’ nin kurucu, Rapor donemi Itibartyla Yapi Kredi Portfdy Ydnetimi
A.S.” nin portféy yoneticisi oldugu fon, 27 Ekim 2003 tarihinde halka arz edlimistir. Fonun
100.000.000 (ylzmilyon TL)'lik fon baslangig tutarini temsllen 10.000.000.000 (onmilyar) adet
1’ Incl tertip fon paylan 17.10.2003 tarih Itibariyle EYF. 38-1/1237 nolu belge lle 2499 sayili
Sermaye Piyasasi Kanunu hiikiimlerine gére Kurul kaydina alinmigtir,

Fon Kurulu, olajanusti durumlar disinda her ay toplanir. ilgili dénemde gergeklestiriimis olan
fon kurulu toplantilarinda fonun performansi basta olmak (lizere, plyasalardaki ve sektdrdekl
gellsmeler lle diger fonlara iligkin konular gérigiiimdgtiir.

Hazine Mustesarify Sigortaciik Genel Miidirligi'niin 20.06.2017. tarihll "Blreysel Emeklilik
Sistemi, Otomatlk Katiim Uygulama Esaslari Hakkinda Sektdr Duyurusunda (2016/30)
Dedisiklik Yapiimasi Hakkinda Sektér Duyurusu (2017/2)" ekinde yer alan “Bireysel Emekllilk
Slisteml, Otomatik Katiim Uygulama Esaslarinda Yapilan Dedlslklikler” baghkh III. B&limi
uyarinca portfy yonetici dedisikli§l yapiimasi amaciyla Sermaye Plyasasi Kurulu‘na bagvuru
yapitmistir. Bu dogrultuda 28.02.2018 tarihinden itibaren gegerll olmak lizere ;

Fonun portféy yéneticisl, HSBC Portféy Yénetimi A.S. yerine Yapi Kredi Portfdy Yénetiml A.S.
olarak belirlenmistir.

“Fon Kurulu” asagidaki gibl giincellenmistir.
e Ersin Pak { Fon Kurulu Baslani)
» Taylan Tiirk8lmez ( Fon Kurulu Oyesl)
e Burcu Uzunogtu( Fon Kurulu Uyesl)
» Emlr Kadir Alpay ( Fon Kurulu Uyesl)

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 20.06.2018 tarlh ve 26/740 sayil toplantisinda "Emeklilik Yatinm
Fonlarina 1Iliskin Rehber’e” eklenen Ifadelere Istinaden, karsilastirma &lgltl getirisinin
hesaplamasinda “pay fiyat endeksl” kullanan Fonun 01.01.2018-30.06.2018 d&énemine iliskin
olarak yapilacak performans sunumundan baslamak ve taklp eden sunum ddnemlerinde de
uygulanmak Uzere, performans sunum raporlari “pay getiri endeksleri” esas alinarak
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hazirlanmaya baslanacaktir. Bu dogrultuda fonun kargilagtirma oigiitinde yer alan pay fiyat
endekslerl pay getirl endeksi olarak deglistirlimis olup, fon izahnamesinde gerekli giincellemeler
yapiimig ve giincel izahname 29 Haziran 2018 tarlhinde KAP'ta yayimlanmigtir.

Sermaye Plyasasi Kurulu’ nun Emeklilik Yatinm Fonlar Rehberl (Rehber) kapsaminda fona risk
olgim metodu belllenmesl, risk y&netim sistemine iliskin yazill prosediirlerin kabull ve
ylrlrliife konulmasi, risk yénetim biriminin gbrev ve sorumluluklarnnin tanimlanmasina iligkin
olarak kararlar ahinmigtir,

Allianz Hayat ve Emekilllk A.S.Karma Emeklillk Yatinm Fonu adina kullanilan risk &lglim
modelinin dodrulugunu ve performansimi dlgmek amaciyla uygulanan gerlye dénlk test
sonucunda; Fonun risk ydnetim hizmetinl yapan Yapi Kredi Portfdy Yoénetimi A.S. biinyesindekl
Risk Yénetimi, Mevzuat ve Uygunluk Bélimd tarafindan 23.05.2018 , 29.05.2018, 09.08.2018,
22.06.2018 , 13.08.2018, 14.08.2018 ve 15.08.2018 tarihlerinde olagandisi plyasa kosullarinin
varligi nedeniyle 5 asim gozlemlenmigtir. OlgUmlerin sonuglan Alllanz Hayat Emeklilik A.S.
Yatirim Fonlari Fon Kurulu (yeleri lle paylagiimig ve fon kurulu karari ahnmigtir.

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 17/12/2018 tarlh ve E.14419 sayth Iznl dogrultusunda Fon
Kargilastirma Olgiitii dedisikiigine lliskin izahname glincellemesl yapilmistir. Deglsikliklerin
02.01.2019 tarlhinden itibaren gecerli olmasina karar verilmigtir.

2) Piyasa Deferlendirmesl

Global piyasalar 2018 yilina faiz artinmi riizgdn lle baslamistir. Hatirlanacadi lizere Amerika
Merkez Bankasi (FED) Aralik, Mart ve Hazlran aylannda 25’er baz puanlik faiz artislari yapmis
ve bdylece hedef FFR oranini yiizde 1,75 - 2,00 arahdina gikarmistir. 2018 yilinin Ikincl
yarisinda da planlamidigi glbl 2 faiz artisi daha yapan FED, politika faizinl ylzde 2,50
seviyesine g¢ekmistir. Bununla birllkte senenin ikinci yarisinda FED bllangosunda yagsanan
kiicilmenin hizlandi§i gbézlemlenmistir. Difer yandan Avrupa Merkez Bankasi (ECB) 30 mllyar
euro’luk varlik aimlarim Ekim ayindan itibaren 15 mllyar euroya Indirerek, Aralik 2018 sonu
itibariyle de varlik alim programini sonlandirma kararn almigtir. Bu gelismeler global likiditede
daralma isaretierl ofarak yorumlanmstir.

Mevcut durumda Amerika Blrlesik Devletlerl (ABD) en saglikli ekonomi ofarak 6ne gikmaktadir.
Zlra Amerlka lle Cin arasinda yasanan “Ticaret Savag!” kiiresel risk istahini azaltirken, kiiresel
biiyime kaygilarinin olusmasina neden olmustur. S6z konusu llkeler arasinda belirll
sektdrlerdeki vergl miktarlan karsilikh olarak arttinlirken, bu gelisme ticaret hacminin
dismesine neden olmustur. Amerika net ithalatg olmasi nedeniyle Ticaret Savagindan Cin‘e
orania daha az etkllenmistir. Bununla birlikte sene sonuna dogru kiiresel imalat ve satin alma
verllerinde gerileme gdzlenmistir. Cin imalat PMI verisi 49,4 seviyesine kadar gerllemigtir. Bu
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son dénemde agiklanan en diisiik verl olmakla birlikte &niimizdeki dénem igin blydme
kaygilarini ortaya cikarmistir. Avrupa ekonomisine bakildiginda risk Istahinin diger (lkelere
paralel olarak azaldigi, 2018 yili sonunda bidylmenin 6ncii gbstergesi olan PMI verisinin son
dénemin en zaylf sevlyesine geriledi§ji, enflasyon verisinin Istenllen sevlyeye ulasamadidi
goriimistlr. Bunilara paralel olarak Avrupa Merkez Bankasi’min yapacagi olasi faiz artisinin
daha lierl bir tarlhe ertelenecedi ortaya gikmistir.

Tarklye ekonomisinde Ise 2018 yilinin ilk 3 geyrefinde TiL'dekl deder kay'bl ve dolayisiyla
yasanan kur gegiskenli§l lle birlikte madde fiyatlamalarnnda sert artiglar gbzlemlenmigtir. Zira
Hazlran ayinda yiizde 15,39 seviyesine ¢ikan TUFE, Ekim ayinda ylizde 25,24 seviyesine
ulagirken alinan &nlemlerle birllkte yllzde 20,30 sevlyesine gerilemistir. Ekim ayinda agiklanan
manget enflasyonu 2003‘ten bu yana kaydedilen en yiiksek sevlye olmugtur. Kurdaki hareketin
ve madde flyatlamalarinin durgunlagsmasi icin yapilan en dnemll miidahale TCMB'nin senenin
ikinci yansinda yapmis oldugu falz artislarn olmustur. 2018 yili basinda ylzde 12,75
seviyesinde olan ortalama fonlama maliyetinin yapilan falz artiglariyla birlikte ylizde 24,00
seviyesine ulastifi gézlemlenmektedir. Eylil ayinda yapian 625 baz puan falz artisi kurdakl
yliksellse son verirken, yine son geyrekte uygulamaya konulan “Enflasyonla Topyekiin
Miicadele” programi madde flyatlamalarnindaki artisi dizginlemis, bdylece TUFE verlsl son
geyrekte agag ydnli hareket etmistir.

2018 yih ilk ¢eyredinde GSYIH bllylime oram yiizde 7,4 olarak gerceklesmistir. Bu rakam 2017
yii toplam bilyimesi ile ayni seviyede olmustur. Ikincl ¢eyrekte blylime orani ylzde 5,30
olarak gerceklesirken, {iclincli ceyrekte bu veri yiizde 1,8 olarak gerceklesmigtir. Blyiime
hizindaki yiikselis kademeli olarak diigerken, ddrdlincli geyrekte mllll gelirde yiizde 3 daralma
meydana gelmis, 2018 yi yilhk blylimesl ylizde 2,6 olarak gergeklesmistir. Dig ticaret ve
ddemeler dengesindekl toparlanma beklentilerin {izerinde gerceklesmistir. 2018 yili Iginde 57
milyar dolar seviyesine kadar ¢ikan carl agik, yil sonunda 27,6 milyar dolar seviyesine
gerilemistir.

2018 yilina yliksells trendlyle baslayan Amerikan hisse senedi endeksleri Amerlka-Cln arasinda
baslayan ticaret savaginin etkisl lle yili kayiplarla kapatmistirlar. Nasdaq Composlte 2018
yilinda yilizde 3,88 getiri ile dier majbr endekslere gdre daha sinirli kayiplarla yili kapatmay:
basarmistir. Ticaret savaglarinin global piyasalarda etkisinin 2019 yilinda da devam edecegini
tahmin ediyoruz.

2018 yili genelinde ABD ekonomisinin diger gelismis Ulkelere kiyasla daha glglli kalmas: ve
FEDIn para politikasinda sikilasmaya devam etmesl dolarin diinyada deder kazanmasina yol
acmistir. Gellsmekte olan para birimlerinde oldukga negatif bir sene yaganmigtir. TL Ise diger
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gellsmekte olan para birimlerine kiyasla daha fazia deger kaybetmistir. 2018 yilbasi ve sonunu
kiyasladiirzda TL dolar kargisinda yaklasik ylizde 28 deger kaybetmistir.

TL'deki bu negatif seylr TL'yl destekleyicl 8nlemlerin alinmasi lle sona ermistir. Buna ek olarak
dig lligkilerdekl lyilesme ile beraber déviz kuru 2018’In en ylksek seviyesine gbre ylzde 25
iyllesme géstermistir. Yilin son geyreginde yasanan bu gelismeler ile enflasyon beklentilerinde
lyllesme gdrllmdstiir. Bdylece plyasada 2018 yitnin son déneminde TL faizlerde clddi bir
gerileme gdrdimuistir.

Secim riskl ile beraber FED para politikasinda sikilasma goriilen 2018 yilnda déviz bazli Tirk
varliklarinda da satis gérilmUstiir. Gelismekte olan ilkelerde baglayan satislanin Tarklye'ye
sicradi) ve yaz aylan sonunda Tiirklye 8zellndekl satislarin derinlesti§l goérilmiistiir. Yilbagina
kiyasla uzun vadell USD cinsi eurobondlarda ylzde 30'a yakin, uzun vadell Euro cinsl
eurobondlarda ise ylizde 20’e yakin deder kayiplari gériilmustir. Tlrklye'nin 5 yilhk CDS primi
Ise seneyl 170 bps'den acip, satislarin derinlestigi A§ustos ayinda 570 bps'e ylkseldikten sonra
seneyl 360 bps civarinda kapatmistir. Bu dénemde fonlarda karsilagtirma &iclitdne oranla daha
dilsiik durasyon taginmigtir.

Fon ydnetiminde devlet tahviline yatirm yapan fonlarda, yilin basinda tahvillerde yasanan
deder kayiplarindan kaginmak icin pozisyonlar, karsilagtirma 8iglitll alti sevlyeye indirilmigtir ve
yilini Gelincl geéyreginin sonuna kadar bu pozlsyonlar korunmustur. Yilin son ¢eyreginde ise
yasanan olumiu hava lle beraber fon durasyonlan karsilastirma olcltiinin kismen Uzerine
ceklimistir.

2019 yiinda global tarafta FED ve ECB'den gelecek adimlar, Tirkiye &zelinde Ise kur
hareketlerl ve enflasyon verilerl yakindan takip edilip gelismelere gére fon kistaslarina gére
pozisyon alinacaktir.

3) Yatinm Politikalar1 ve Fon Performanslari
fighil dSnemde fonun ySnetim stratejisl:

Fon, her birinin degeri fon portféyiiniin %20’sInden az oimayacak sekilde, fon portfdyiiniin en
az % 80' ortaklik paylari lle borglanma araglarindan olusan *Karma Emeklilik Yatirim Fonu"dur.
Fonun yatinm stratejisi, uluslararasi plyasalarda agirlikli olarak faiz ve temetti gelirl elde
etmek amaciyla ortaklik paylar ve sablt getirlll menkul kiymetlere, portfty cesitlendirmesinin,
alinan risk bagina getirinin ve parite riskl gibl kistaslarnn 6n planda oldugu aktif yénetim
anlayisiyla uzun vadeli yatinm yapmaktir. Ayrica izahnamenin 2.4. maddesinde yer verilen
varlik ve islemlere belirlenen sinirlamalar dahilinde yatinnm yapilabilecektir.

Fon portféy degerinin en fazla %50’sInl yabanci para ve sermaye piyasasi araglanina yatirabilir.
Fon portfdy degerinin %80 ve fazlasi devami olarak déviz clnsinden para ve sermaye plyasasi
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Fon Portféylinde Yer Alacak Para ve Sermaye Plyasasi Aracglary;
Fon y&netiminde ilglli Ydnetmelik hiikiimlerl sakli kalmak tizere agsagdidakl sinirlamalara uyulur.

ASGARI | AZAMI %
VARLIK ve ISLEM TUR( %
Yerll ve Yabanci Borclanma Araclan 20 80
Yerli ve Yabanci Ortaklk Paylan 20 80
Ozel Sektér Dis Borclanma Araclar -Eurobond 0 20
Yurtici Ozel Sektsr Borclanma Araclari(TL) 0 20
Ters Repo Islemlerl 0 10
Vadeli Mevduat / Katilim Hesabi(TL-Déviz) 0 20
Altin ve Dijer Kiymetll Madenlere Dayal Sermaye Plyasas) Araclari 0 20
Takasbank Para Plyasasi ve Yurtici Organlze Para Plyasasi Islemler! 0 10
Yatinm Fonu Katilma Paylari, Yabanc Yatirim Fonu Paylan, Borsa 0 20
Yatinm Fonu Katilma Paylari, Gayrimenkul Yatirnm Fonu Katilim
Paylan, Glrisim Sermayesi Yatirim Fonu Katiima Paylar Ve Yatinm
Ortakhgt Paylan
Kira Sertifikalan 0 20
Yapilandinimis Yatinm Araclari 0 10
Varliga Dayall Menkul Krymetler 0 20
Kamu ic Borclanma Araciari 0 20

Yenl Sekll Kargilagtirma Olglitll ; %30 Dow Jones Industrial Average Getirl Endeksi (INDU) ,
%15 Bloomberg ABD Dolan cinsinden 5-7 Yillik Deviet Tahviller] Endeksi (USG3TR) , % 30
BIST-KYD Kamu Eurobond USD (TL) Endeksl » %15 BIST 100 Getirt Endeksi , %10 BIST-KYD
Repo (Brit) Endeksl‘dir. (Yabanci para cinsinden endeksler TL cinsinden hesaplanacaktir.)

01 Ocak 2018~ 31 Arallk 2018 déneminde fonun getirisl %21 olarak gergeklesirken,
Benchmarkinin (Karsilagtirma 8lgiitii) getirisi %25,53 olarak gergeklesmistir.

Dénem: 01.01.2018-31.12.2018

Fonun Net Getirisl %

Karsilastirma OlciitOnin | Fonun Briit Getlirisi
Getirisl % | {*) %

Fonun Nispl Getlris!

)

21,00 25,53 | 23,21

-4,53

(*) Fonun briit getirls, fon portféyUnden kargilanan toplam giderlerden kurucu tarafindan kargilanan

glderler dligtlerek bulunan fon toplam gidert lle britlegtirilen fon getirisini ifade etmektedir.

(**) Fonun nispl getir orani; performans dénemi sonu itibar ile hesaplanan fonun net getii oranindan
kargilagtirma &lgitindn getid oranminin cikanimasi sonucu bulunan pozitlf ya da negatif ylzdesel defjerl
ifade etmektedir.



Fonun ve kargilagtirma &lglitiiniin dénem Icindeki getirl grafi§l asagidakl glbidir;
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01 Ocak 2018- 31 Aralik 2018 d&neminde fonun getlris] %21 olarak gergeklesirken,

N

Benchmarkinin (Kargilastirma Olgatir) getirlsi %25,53 olarak gerceklesmistir.

01.01.2018 - 31.12.2018 déneminde Allianz Hayat ve Emeklillk A.S.Karma Emekillik Yatirim

Fonu adina Vadeli Islem ve Opslyon Borsa’ sinda 100.801.467,10 TL

90.813.094,70TL’ lik uzun ViOP Isleml| gergeklestiriimistir.

01.01.2018- 31.12.2018 déneminde ViOP islemlerinden elde edilen gelirler ile olusan giderierin

detay asagidaki glbidir:

Vadeli islem Szlesme Gelirleri :
Vadeli islem S6zlesme Giderleri :

7.043.106,20
5.896.333,80

Vadell Islem Sozlesmeleri Teminat Faiz Gelirleri ;
Vadeli [slem S8zlesmeleri islem Komisyonlari :

01.01.2018 - 31.12.2018 déneminde Allianz Hayat ve Emeklilik A.S. Karma Emeklillk Yatirim

Fonu’nda herhangi bir &dlng menkul kiymet Islemi gerceklestiriimemistir.

4) Kurucu Tarafindan Kargilanan Fon Giderleri

tiglli dénemde fonun kurucu tarafindan karsilanan giderl bulunmamaktadr.

302.350,62



5) Porttéy Dagilim

31/12/2018 tarlhl Itibariyle fon toplam deferl 146.806.303,71-TL olup, liglll tarihtekl portfiy

dagilimi asadidaki sekildedir.

Lo Tobwill {ael) - 180 - Feb15
Yadel Mevduat (Doviz) - USD - 57,012 ——
Vadel Mevduat (TL) - %l 36 - \

“ Eurp Tahwll (Kamu) - USD - %22,76

Wi~ “1.Ir.1|'i
Dijjer - Teminat - %1,25
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Burcu Uzunoglu
Direktdr (Mali Isler)
(Fon Kurulu Oyesl)

Ersin PAK
Genel Mildtr Yardimcisi

(Fon Kurulu Bagkani)



