AVIVASA EMEKLILIK VE HAYAT A S.
KATKI EMEKLILIK YATIRIM FONU
01.01.2018 - 31.12.2018 DONEMi FAALIYET RAPORU (AEI)

Genel Bilgiler

Fon, Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 12.04.2013 tarih 1233903-310.01.01.366 sayili izni dogrultusunda
10.000.000.000,00 TL (onmilyar) sermaye ile kurulmus olup, 03.05.2013 tarihinde halka arz edilmistir.

Fonun Performans Bilgisi

Fon Toplam Degeri 2.086.488.999
inrag Degeri 0,009993
31.12.2017 Pay Degeri 0,013444
31.12.2018 Pay Degeri 0,013216
inrag Tarihine Gore Verim 32,25 %
Faliyet Débnemindeki Verimi -1,70 %
Dolasimdaki Pay Sayisi 157.881.142.351
Pay Doluluk Orani 15,79 %

‘ Fonun Faliyet Gosterdigi Piyasanin ve Ekonominin Genel Durumuna iliskin Bilgiler

Kiresel Gelismeler ve Yurtici Makro Gorinim

2018 yihnin ilk ceyregine 2017 yihinda oldugu gibi ABD basta olmak Uzere gelismis Ulke
ekonomilerindeki diisiik enflasyon ve yiksek blyiime senaryosu ile baslayan kiresel piyasalarda yilin
ikinci geyreginden itibaren bu tablonun yerini yikselen enflasyon ve normallesen biyime tablosuna
biraktigini gordiik. Kiresel bliyime endiselerinin 6n plana ¢iktigi bu déonemde petrol basta olmak
Uzere emtia fiyatlarindaki artisin enflasyonist baski yarattigini gdzlemledik. Bu doénlisim Fed’in
sikilagtirma beklentilerini dncelikli gindem maddesi haline getirirken risk istahinin bozulmasina, ABD
tahvil faizlerinin ylkselmesine ve dolayisiyla ABD dolarinin, basta gelismekte olan ilke para birimleri
olmak Uizere tiim kiresel para birimlerine karsi deger kazanmasina sebep oldu. Ote yandan yine bu
dénemde ABD ve Cin arasinda kuresel ticaret konusundaki yasanan anlagmazliklar, Suriye konusu
nedeniyle bélgede artan jeopolitik riskler ve ABD’nin iran ile yapilan niikleer anlasmayi sonlandirmasi
gibi siyasi gelismeler de risk istahinin bozulmasina katki yapan diger énemli gindem maddeleri oldu.
Yilin ikinci ve Og¢lncu ¢eyredinde devam eden bu olumsuz tablo suresince ABD teknoloji sirketleri
onderligindeki hisse senetleri ylkselirken 6zellikle gelismekte olan Ulke para birimleri ve hisse senetleri
blylk bir bélimia deger kaybetti. Yilin son ¢eyreginde ise ABD ekonomisinin gugli seyrini strdirmesi
ve Cin'in genislemeci politikalarina devam etmesi kiresel bliyime endiselerini yumusatirken Fed’in
2019 yilinda daha temkinli hareket edecegi beklentileri risk algisinin gliglenmesine yol agti. ABD ve
Cin arasindaki ticaret gerilimine yonelik ¢6zim arayiglari ve olumlu haber akiglari da bu dénemde risk
algisinin giclenmesindeki en 6nemli sebepler arasinda yer aldi. Gelismekte olan ulke para birimleri ve
hisse senetleri risk algisindaki canlanmayla bu dénemde kayiplarinin bir kismini telafi etmeyi basardi.
Ayni dénemde ABD’nin iran’a uyguladigi yaptirimlarin devreye girmesi ile baslayan siirecte arz fazlasi
endigeleri ile deder kaybetmeye baglayan petrol fiyatlari OPEC uyesi Ulkelerin arz kisintisi karari
almalarina ragmen dususund surdirdd ve yilin ilk G¢ ceyredindeki kazanimlarinin tamamini geri
vererek yila bagladigi seviyenin altina geriledi.

Tarkiye ve Turk Lirasi varliklar ise risk algisinin bozuldugu ortamdan olumsuz etkilenen (lkelerin
basinda geldi. Yilin ilk yarisinda bolgede artan jeopolitik risklerden de oldukg¢a olumsuz etkilenen Tiirk
Lirasi varliklar erken secim agiklamasinin ardindan ise artan belirsizlik ortami ile diger gelismekte olan
ulkelerden negatif ayrismaya bagladi.

Yilin Gglinct geyreginde ekonomideki biyime gugli sirmesine ragmen artan enflasyon, biylyen cari
aclk, butcedeki kismi bozulma ve bunlari takiben kredi derecelendirme kuruluglarinin Tarkiye'nin kredi
notunu dusurmeleri Turkiye’ye ydnelik yatirimci istahini azaltti. Merkez Bankasi'nin Turk Lirasr’ndaki
deger kaybinin ve enflasyondaki yikselisin 6niine gegmek icin yaptidi faiz artislarinin da etkisi ile yila



%11,7 seviyesinde baglayan 10 yillik tahvil faizleri %16,8’e ylkselirken, 2 yillik tahvil faizleri de
%13,4’den basladigi yili Haziran sonu itibariyle %19,3 seviyesinde tamamladi. Merkez Bankasr’'nin
Haziran Ayr’'nin basindan itibaren para politikasinda sadelesmeye gitmesi ile ortalama fonlama faizi
politika faizine (1 haftalik repo faizi) esitlenirken 8 Haziran tarihinde yapilan PPK toplantisinda bu oran
%217,75 olarak belirlendi.

Bu gelismelere ragmen adustos ayinda yasanan spekdlatif kur atagi sonrasi Tirk Lirasi’nin dolar ve
euro karsisinda deger kaybi %401 asti. Bu donemde Turkiye'nin risk priminde 6nemli bir artig
yasanirken, bu artisin tahvil faizlerine yansidigini da gézlemledik. Kurda yasanan bu hizli yikselisi
takiben yukari yonli enflasyonun daha da ivmelenmesi sonucunda Merkez Bankasi 625 baz puan faiz
arttirarak politika faizini %24’e yikseltti. Turk Lirasi’'ndaki deger kaybinin éniine gegcen bu gelisme
sonras! bir dengelenme dénemine giren Turkiye ekonomisinde biyimenin yavasladigi enflasyonun
zirve noktasina ulastiktan sonra geriledidi, ihracat ve cari fazlanin tarihi yliksek seviyelere ulastigi bir
déneme adim atilmis oldu. Ayni dénemde bdlgedeki jeopolitik risklerin azalmasi ve Turkiye’nin ABD ile
iliskilerinde normallesme surecine girmesi ile Turk Lirasi yilin son ¢eyreginde kayiplarinin bir kismini
telafi etmeyi basardi. Agustos doneminde %22’yi asan 10 yillik tahvil faizleri yasanan gelismeler
sonrasl %16,5 seviyesinin altina gerilerken %27’yi asan 2 yillik tahvil faizleri de %20 seviyesinin altina
geriledi. Tark Lirasi varliklardaki en énemli ayrisma ise hisse senedi piyasalarinda gergeklesti.
Yikselen faizler ve deder kaybeden Turk Lirasr’'nin etkisi ile BIST 100 Endeksi yili Tirk Lirasi bazinda
%21, dolar bazinda ise %43’lik deger kaybi ile noktaladi. Ayni donemde, MSCI Diinya Endeksi %11,
MSCI Gelismekte Olan Ulkeler Endeksi ise %17 deger kaybetti.

Tarkiye ekonomisi 2017 yili %7,4 bliylime ile tamamlarken bu performansini 2018 yili ilk yarisina de
tasimayi basardi. Ancak yilin Uglincu ¢geyreginde dengelenme surecine giren ekonomideki buyime
%1,6 ile simirl kaldi. Oncii gostergeler biyimedeki yavaslamanin yilin son geyreginde de ivme
kaybettigine isaret ederken 2019 yili biyime tahminlerinin de geriye ¢ekilmesine sebep oldu.

Yilin ilk ¢eyredini %10,3, ilk yarisini ise %15,8 seviyesinde tamamlayan enflasyon ise artan ener;ji
fiyatlari, deger kaybeden Tirk Lirasi ve hiz kesmeyen gida enflasyonunun etkisi ile Ekim ayi itibariyle
%25,2 seviyesine ulasti. Yilin son iki ayinda gerileme sirecine giren enflasyon yili %20,3 seviyesinde
noktalarken bu doénemde vyapilan vergi indirimlerinin yani sira enerji fiyatlarinin da gerilemesi
enflasyona olumlu yansimis oldu.

Gegtigimiz yilsonunda 47 milyar dolara (GSYH’nin %5,6’) ulasan cari agik, Nisan ayi sonu itibariyle (12
aylik) hem altin ithalatindaki artigin sirmesi hem de enerji fiyatlarinin artmasi nedeniyle 57 milyar
dolar (GSYH’nin %6,6’s1) oldu. Daha sonra altin ithalatinda dengelenme, turizm gelirlerinde artis ve
ihracatin olumlu katkisi ile Agustos ayindan itibaren 3 ay Ust Uste cari fazla olusmasi ile cari agik Ekim
sonu itibariyle 39 milyar dolara (GSYH’nin %4,7’si) kadar geriledi.

Gegtigimiz yil 18 milyar TL'lik artis ile 47 milyar TL (GSYH’nin %1,5’) olan bitce acigi ise vergi
artiglarina ragmen faiz digi harcamalardaki artigin etkisi ile, yilin ilk yarisinda (12 aylik) 68 milyar TL'ye
(GSYH’nin %2’si), Kasim ay itibariyle de 75 milyar TL'ye (GSYH'nin %2,1’i) ylkseldi.

Oniimiizdeki dénemde petrol fiyatlarinda énemli bir yiikselis olmayacagini ve Fed'in faiz artislarinda
2018’deki kadar hizli davranmayacagini dngéruyoruz. Bu gelismeler kiresel risk istahi agisindan
destekleyici olsa da ABD-Cin arasindaki ticaret konusuna dair haber akislarinin ve Cin’in 2019 yil
bldyime seyrinin gelismekte olan Ulkelere yonelik risk istahi Gzerinde belirleyici olmasini bekleyebiliriz.

Tilrkiye'de ise yilin ilk yarisinda blylimede 6nci gostergelerin isaret ettigine paralel bir yavaslama
olmasi ve yilin ikinci yarisinda bu yavaslanmanin bir miktar toparlanmasini bekliyoruz. Enflasyonun
baz etkisi sebebiyle yilin ilk ¢eyreginde tekrar yikselise gegcmesini ancak TCMB’nin siki durusunu
halinde disliise gegmesini bekleyebiliriz. Bu noktada cari agiktaki toparlanmanin sirecegini ve Tirk



Lirasi icin destekleyici olacagini 6ngorlyoruz. Turk Lirasi varliklarin 2019 yilinda deger kazanmasi igin
ise Gelismekte olan Ulkelere fon akisinin tekrar ivmelenmesi ve basta Cin olmak Uzere global
piyasalara givenin tazelenmesinin 6n sart oldugunu disinmeye devam ediyoruz.

Hisse Senedi

BIST 100 Endeksi yili Turk Lirasi bazinda %21, BIST Bankacilik Endeksi ise %31’lik deger kaybi ile
noktaladi. Ayni dénemde, MSCI Turkiye Endeksi dolar bazinda %43, MSCI Dunya Endeksi %11,
MSCI Gelismekte Olan Ulkeler Endeksi ise %17 deger kaybetti.

Faiz

Yila %11,7 seviyesinde baslayan 10 yillik gosterge tahvil faizi 474 baz puan artis ile %16,5 seviyesine
yukseldi. Ayni dénemde %13,4 olan 2 yillik gOsterge tahvil faizi 633 baz puan artis ile %19,7 oldu.
ABD 10 yillik tahvil faizleri ise yilh 28 baz puan artis ile %2,7 seviyesinde tamamladi.

Déviz
2018 yilinda Turk Lirasi dolar karsisinda %28, euro karsisinda ise %25 deger kaybetti. Yilin baginda
3,80 olan dolar/TL paritesi yili 5,29 seviyesinde tamamlarken, 4,55 olan euro/TL paritesi ise yil sonu

itibariyle 6,07 oldu. Gelismekte olan Ulke kurlarindan olusan doviz sepeti %10,6’lik deger kaybi
yasarken Dolar Endeksi (DXY) %4,4 ylUkseldi.

Emtia

Ons altin fiyatlan yili %1,6 deger kaybi ile 1.282 dolar seviyesinde tamamladi. Brent petrol fiyatlar ise
%14,1 deger kaybederek varil basina 53,8 dolar oldu.

Fonun lgtiiziik, izahname ve Tanitim Formu Degisiklikleri

Fonun ilgili yatirm déneminde yapilmis olan tim mevzuatsal ve yatirim stratejisindeki degisikliklere,
glincel karsilagtirma Olgutu bilgilerine ve ictliziik—izahname tadil metinlerine
http://www.akportfoy.com.tr/fonsbf/avivasa/fon/AEI ve Kamuyu Bilgilendirme Platformu www.kap.gov.tr
internet adresinden ulasabilirsiniz.

Faaliyet dénemi igerisinde fon kurulu tarafindan olagan toplantilar gergeklestiriimistir. Bu toplantilarda
genel piyasalar, fonun performansi ve fonla ilgili diger konular incelenmistir.
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