AVIVASA EMEKLILIK VE HAYAT A.S.
BORCLANMA ARACLARI GRUP EMEKLILIK YATIRIM FONU
01.01.2018 — 31.12.2018 DONEMI FAALIYET RAPORU (AEK)

| Genel Bilgiler

Fon, Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 15.02.2005 tarih KYD-97 sayili izni dogrultusunda 100.000.000,00
TL (yuzmilyon) sermaye ve 100.000,00 TL (ylzbin) avans tahsisi ile kurulmustur. Fon, 23.02.2005
tarihinde halka arz edilmistir. Avans geri 6deme sireci 24.02.2005 tarihinde tamamlanmistir. Fon’un
Avivasa Emeklilik ve Hayat A.$ Kamu Borglanma Araglari Emeklilik Yatinrm Fonu olan Gnvani
Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 28/07/2017 tarih ve 12233903-E8979 sayil izni dogrultusunda Avivasa
Emeklilik ve Hayat A.S Borglanma Araglari Grup Emeklilik Yatirnm Fonu olarak degistirilmistir.

Fonun Performans Bilgisi

Fon Toplam Degeri 316.086.752
inrag Degeri 0,010406
31.12.2017 Pay Degeri 0,041749
31.12.2018 Pay Degeri 0,044763
ihrag Tarihine Gére Verim 330,17 %
Faliyet Dénemindeki Verimi 7,22 %
Dolasimdaki Pay Sayisi 7.061.381.299
Pay Doluluk Orani 13,57 %

Fonun Faliyet Gosterdigi Piyasanin ve Ekonominin Genel Durumuna iligkin Bilgiler

Kiresel Gelismeler ve Yurtici Makro Gorinim

2018 yilinda kiresel buyumenin yizde 3,7 ile 2017 yilindaki ylizde 3,8 seviyesine kiyasla yavasladigi
tahmin edilmektedir. ABD ekonomisinde mali gevseme sayesinde blyume orani belirgin sekilde
hizlanarak kiresel blylimenin en 6nemli sirUkleyicisi olmustur. Diger yandan, Euro Boélgesi'nde,
Japonya’da, gelisen Ulkelerin genelinde biyime oranlari yavaglayarak ABD lehine bir ayrisma
yasanmasini percinlemistir. 2018 yilinda gelismis Ulkelerde tiketici enflasyonu yuzde 1,7’den yuzde
2’'ye, gelisen Ulkelerde ylUzde 4,3'ten yuzde 4,9'a ylkselmistir. Bu artista, eneriji fiyatlarindaki yukari
yonli hareketin yaninda, dolarin kiresel olarak deder kazanmasi ve gelisen Ulke para birimlerinin
deger kaybi yasamasi sonucunda olusan kur geciskenligi belirleyici olmustur.

Finansal piyasalar agisindan bakildiginda, 2018 yilinin ilk geyreginde risk istahinin gugli seyrettigi ve
gelisen ulkelere portfdy akimlarini destekledigi bir donem yasanmigtir. 2017 yilinin senkronize ve
gugla kuresel buyime temasinin etkilerini 2018 baglarinda devam ettirdigi goriltrken, ikinci geyrekten
itibaren ABD lehine ayrisan kiresel biylime dinamikleri ve Fed’in faiz artirrmlarinin hizlanacagina dair
beklentiler, dolarin gi¢glenmesine ve gelisen Ulke piyasalarinin baski altina girmesine sebep olmustur.
Bu dénemde ayrica kuresel ticaret savaslari risk algisini olumsuz etkilemistir. ABD yaz aylarinda
Cin'den vyaptid1 ithalata vergi uygulamaya baslarken, Gc¢lncl c¢eyrekte verginin kapsamini
genisletmigtir. Fed 2018'de toplam 1 puanlik faiz artisiyla faizini yizde 1,25-1,5 araligindan 2,25-2,5
araligina yukseltirken, bilangosunu 4,4 trilyon dolardan 4,1 trilyon dolara indirmistir. Avrupa Merkez
Bankas! faiz degisikligi yapmamig, ancak varlik alim programini azaltmis ve 2018 sonunda bu
programi bitirecegini duyurmustur. ingiltere Merkez Bankasi bir defa faiz artinmi yapmis, Japonya
Merkez Bankasi ise uzun vadeli tahvil faizlerinin yizde 0 hedefinin (zerindeki esneklik bandini
genigletmistir. Sonug olarak, 2018 yilinda gelismis Ulkelerde para politikalari normallesme yéninde
adimlar atmaya devam etmistir.

Jeopolitik ve siyasi gelismeler 2018 yilinda kiresel risk igtahini olumsuz etkilemistir. Korumaci ticaret
politikalari ABD ve GCin arasinda sinirli kalmakla birlikte, Ingiltere’nin Mart 2019'a kadar tamamlamasi
beklenen AB’den c¢ikis sirecine dair gérigsmelerinde yasanan tikanikliklar, Italya’nin bitce konusunda



AB normlarina uyma konusundaki isteksizligi, ABD'nin iran’a uygulanan ambargolari yeniden
baslatmasi kiresel piyasalarda dalgalanmalara sebep olmustur. Avrupa’da zayif ekonomik veriler ve
siyasi gelismeler euro para birimini baskilarken, ABD'nin iran ile ilgili politikalari petrol fiyatlarindaki
oynaklikta etkili olmustur. Kasim ayina kadar ylkselen petrol fiyatlari, son geyrekte kiresel blylimenin
yavaglayacagina dair artan endigeler ve arzin beklenenden yiksek seyretmesi nedeniyle hizla
gerilemigtir. Petrol fiyatlarindaki dusuUsin yaninda, tarihin en uzun blyime ddéngulerinden birini
yasayan ABD ekonomisinin resesyona girebilecedi korkulari 6zellikle hisse senedi piyasalarinda
kiresel satisi tetiklemistir. Bu slireg, Cin ekonomisinin ABD’nin korumaci politikalarindan olumsuz
etkilenerek beklenenden hizli yavasladigini  yansitan verilerle birleserek riskten kagisi
belirginlestirmistir.

Yurt igine bakildiginda da yaz aylarina kadar olumlu bir ekonomi ve piyasa performansi yasanmigken,
yilin ikinci yarisinda bu egilim terse donmustur. 2017 yilinda verilen kredi destedi ve mali tegviklerin
gecikmeli etkileri 2018 yilinin ilk ¢ceyregine tasinmisg ve yizde 7,2 blylime kaydedilmigtir. Ancak, yurt
disinda finansal kosullarin sikilagsmaya basladigi nisan aylarindan itibaren yurt icinde de kurlarda
yukselis ve faizde artis izlenmistir. Erkene ¢ekilen ve 24 Haziran’da gercgeklestirilen genel segimler ve
cumhurbaskanhgdr secimleri ylksek bir bluyime déneminden sonra artan enflasyon ve cari agik
risklerine karsi alinmasi gereken onlemleri geciktirmis, nihayetinde de Tdurk lirasi varlklara iligkin
beklentileri olumsuz etkilemistir. AgJustos ayina gelindiginde ise ABD-Cin ticaret savaslarinin
derinlesmesinin iz disUmu olarak gelisen Ulke piyasalarinin maruz kaldigi baski yurt igi piyasalarda da
etkisini gostermistir. Ayrica, yurt icinde hikimet degisikligi ve cumhurbaskanlhdi sistemine gegis
strecinde daha temkinli bir yatinm ortami olusmustur. Son olarak da ABD ile iligkilerde yasanan
anlasmazliklar Turk lirasi varliklara iligkin risk priminde keskin bir artigsa, Turk lirasinda ani bir deger
kaybina sebep olmustur. Merkez Bankasr’'nin 625 baz puanlik faiz artirmi, ekim ayinda yayinlanan
Yeni Ekonomi Programrnda (YEP) mali disipline dnem verilecedinin, enflasyon ve cari acgigin
dislrtlmesinin Oncelikli hedef olacaginin belirtimesi, BDDK’'nin bankacilik sektéruyle ilgili tedbirler
almasi zorlu makroekonomik kosullarin daha ydnetilebilir bir seviyeye gelmesini saglamistir.

Kurdaki ve faizdeki ylkselis finansal kosullarin hizla sikilagsmasina sebep olarak ekonomide belirgin bir
yavaslamayi beraberinde getirmis, cari acik ile enflasyon alanlarinda elde edilmesi gereken iyilesmeye
katki saglamistir. GSYH blylmesi ikinci c¢eyrekte ylzde 5,3’e, Uclinci ceyrekte ylzde 1,6'ya
gerilerken, oncl gostergeler son geyrekte daralma yasandidina isaret etmektedir. 2018 yilsonunda
Tark lirasinin euro ve dolar karsisinda ortalamada bir yil dncesine kiyasla ylzde 36,1 deger
kaybetmesi ve i¢ talebin yavaslamasi cari agigin 2017 sonundaki 47,4 milyar dolardan kasim ayi
itibariyla 12 aylik birikimli olarak 33,9 milyar dolara kadar gerilemesini mimkin kilmistir. Enflasyonda
ise déviz kurunun etkileri sebebiyle ekim ayi itibariyla yilik TUFE enflasyonu yiizde 25,2 seviyesine
kadar yikselerek 2003 yilindan beri gérilmemis bir seviyeye ulagsmistir. Ancak, sonrasinda alinan
tedbirler sayesinde kurun gevsemesi, petrol fiyatlarindaki diists, vergi indirimleri gibi digsal faktorlerin
etkisine ek olarak, talebin zayiflamasinin destegiyle yili yizde 20,3 seviyesinde tamamlamigtir. Mali
politikada, 2018 yilinin ilk yarisinda uygulanan geniglemeci adimlardan sonra, ikinci yarida tasarruflar
devreye sokulmus, ayrica bor¢ yapilandirmasi, bedelli askerlik ve imar barisi gibi bir defalik gelirler
sayesinde bltce acigi yili YEP o6ngorulerine paralel bir seviyede tamamlamigtir. Dig borclanmaya
agirhik verilmesinin agtigi alanla i¢ borglanma sinirlanmis ve 2017 yilsonuna kiyasla belirgin bir
yukselis yasansa da, tahvil faizlerinin yil icerisinde ulastidi zirveden gevsemesi mimkin olmustur.

Kredi derecelendirme kuruluglarinin not indirimlerinin de gdézlendigi 2018 yilinda BIST100 Endeksi
%20,9 gerileyerek 91270 seviyesine inerken, dolar/Turk lirasi %39,6 artisla 5,29 ve euro/Turk lirasi
%33,3 artisla 6,06 seviyelerine ulasmistir. 2 yillik ve 10 yillik tahvil faizleri ise sirasiyla 633 ve 474 baz
puan artarak 2018 %19,7 ve %16,5 seviyelerinde tamamlamigtir. 2017 sonunda %4,8 olan
Hazine’'nin ihrag ettigi dolar cinsi 2025 vadeli eurobond faizi %6,8 seviyesine ¢ikarken, 5 yillik CDS ise
200 baz puan artigla 360 baz puan olmustur. Yurt i¢i piyasalar yurt disindan olumsuz ayrigmistir.
MSCI gelisen Ulkeler hisse senedi endeksine kiyasla Turkiye MSCI endeksi dolar bazinda %32 daha
olumsuz performans gostermis, JP Morgan gelisen Ulke para birimlerine kargl Turk lirasindaki deger
kaybi %29,2 daha belirgin olmustur.

Fonun igtiiziik, izahname ve Tanitim Formu Degisiklikleri

Fonun ilgili yatirm déneminde yapilmis olan tim mevzuatsal ve yatirim stratejisindeki degisikliklere,
guncel karsilastirma olglth bilgilerine ve ictizUk—izahname tadil metinlerine



http://www.akportfoy.com.tr/fonsbf/avivasa/fon/AEK 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.

Fon Kurulu
M.Firat KURUCA Erkan SAHINLER Tugrul GEMICI
Fon Kurulu Bagkani Fon Kurulu Uyesi Fon Kurulu Uyesi

Nilgiin $iM$__EK ATA
Fon Kurulu Uyesi


http://www.kap.gov.tr/

