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MAKROFON

Giincel Ekonomik Yorum

Agustos ayina baktigimizda Borsa istanbul daha énceki aylara nazaran
yikselis trendi yerini dalgali inis cikislara biraktl. Merkezler tarafinda
ise FED, (ABD Merkez Bankasi) ECB (Avrupa Merkez Bankasi) Agustos
ayinda toplanti gerceklesmemis, gozler 14 Eylil'deki TCMB para
politikasi kurulu’ na (PPK) cevrildi.

iceride enflasyon tarafinda TUFE %39,79'dan %10,68 seviyesine gelerek
bir ay aradan sonra tekrar cift hanelere gelmis oldu. Hazinenin faiz disi
dengesi 4,71 milyar TL gerceklesti. Dis ticaret verilerine baktigimizda
toplam ihracat 12,641 milyar, ithalat ise 21,484 milyar USD olarak
gerceklesti. Issizlik %10,20 seviyelerinde iken tanim disi issizlik orani
ise %712,20 seviyelerindedir.

Jeopolitik gelismelere baktigimizda Tirkiye baskanlik referandumu
sonrasi en yogun siyasi tempoya girmek lizere. Almanya agirlikh gerilen
Avrupa Birligi iliskileri ile siyasi iliskiler tim boyutlara yayilmak izere.
Giiney sinirlarimizda ise YPG /PYD tehdidi Suriye icinde ABD destegi ile
giiclenirken ABD ile iliskiler FETO, Cumhurbaskanligi Korumalari Davasl,
ve Halkbank tizerinden gerilecek gibi gbziikiiyor.

Ay sonunda gerceklesecek Kiirdistan referandumu bélgede yeni gerginliklere
zemin hazirlayacaga benziyor. Uzakdogu tarafinda ise Kuzey Kore-ABD
arasi gerginlik dolar kurunda hissedilirken altinin onsu da savas riskinden
dolayl son zamanlarin zirvesine ulasti. Oniimiizdeki dénemde bolgesel
ve kiiresel diplomatik gelismeler kurlarin ve piyasalarnn seyrini
belirlemede etkili olacaktir. Bu ¢erceveden yola gikarak temel piyasalarla
ilgili beklentilerimizi asagidaki gibi 6zetleyebiliriz;

Hisse Senetleri Piyasasi: Agustos ayinda BIST 100 endeksi 104.939
-110.530 arasinda Katilim 50 Endeksi ise 100.842 - 108.120 arasinda
hareket etmistir. Bir miktar kar satislaninin geldigi piyasada stirekli
artis yerini yukar yénde dalgalanmaya birakmistir. Bélgesel gelismeler
piyasalarin yoniinid belirleyecektir.

Kira Sertifikasi Piyasasi: Agustos ayinda gosterge tahvil faizleri
%11,51-%11,80 bandinda hareket etmistir. Gdsterge Kira sertifikasi kar
payi ise %11,31-%12,02 bandinda hareket etmistir. FED, TCMB ve ECB’
nin para politikas! kurullarinin bu ay toplanmamasi faiz beklentilerini
ertelerken daha az oynak bir piyasa g6zlemlemis olduk.

Ddviz Piyasasi: Agustos ayinda USD/TL paritesi en yiiksek 3,55 ve en
disiik 3,43 TL'yi gérmis, Avro ise en yiiksek 4,21 i ve en diisik 4,08’ i
gdrmdiistir. Dolar-Avro paritesiise 1,16 - 1,20 seviyelerine gelerek son bir
yilin zirevesine ulasti. Siyasi ve jeopolitik gelismelere karsi asir duyarli
olan déviz kurlar éniimiizdeki donemde TCMB ve FED faiz karari ile
fiyatlanacaktir. Ayrica Uzakdogu'da Kore Yarimadasi gerginliginin
devami altinda artis yaparken dolarda gerilemelere zemin hazirlayabilir.

Katilim

Biiyiime Orani (Ceyrek)
issizlik Orani (Yillik)
GSMH (Milyar USD)
Enflasyon (TUFE / Yillik)
Kisi Basi Milli Gelir (USD)

Toplam Fon Biyiikligii (Milyar TL)
Faizsiz Fon Buyukligd (Milyar TL)

Katihm Emeklilik Fon Biyukligu
(Milyon TL)

Toplam Fon Biyiikligli / GSMH

Faizsiz Fon Biyiikligi /Toplam
EYF Biiyiikliigii

BIST 100

Katilm 50 Endeksi

usbD

EURO

KYD Altin Agirlikh Ort. Endeksi

KYD Kamu Kira Sertifikalar Endeksi
KYD Ozel Kira Sertifikalan Endeksi
KYD Kar Payi TL Endeksi

KYD Kar Pay1 USD Endeksi
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%5,00
%10,20
862,00
%10,68
10.800

73,531
5,012
895,913

%2,38
%6,82

Aylik Getiri 2017 Yili Getirisi
2,31% 40,79%
0,09% 31,44%
-1,92% -2,01%
-1,38% 0,93%
1,91% 1,49%
0,90% 6,20%
1,02% 7,58%
0,79% 5,49%
0,19% 1,25%




Katilim
Katki Fon

Katilim
Standart
Fon

Dengeli
Katilim
Degisken
Fon

Katilim
Degisken
Grup Fon

Devletin  bireysel &demeler
karsiiginda odedigi  %25'lik
d6demelerin  degerlendirildigi
fondur. Dusiik riskli bir fon olup
agirhkli olarak kamu ihrach kira
sertifikalarina yatirnm yapar.

Bu fon, Genelge uyarinca ayrica
bireysel emeklilik sistemine
giris asamasinda herhangi bir
emeklilik yatinm fonu tercihinde
bulunmayan kisilerin birikimleri-
nin degerlendirilmesi amaciyla
kurulmustur. Disdk riskli bir
fon olup agirhkh olarak kamu
ihragh kira sertifikalarina yatinm
yapar. Tasarruflanini korumak ve
diizenli getiri elde etmek isteyen
katihmailar icin uygundur.

Orta riskli bir fon olup, kira
sertifikalarina ve Katilim endeksi
dahilindeki hisse senetlerine
yatinm yapar. Yatinm tercihini
belirlemek yerine birikimlerin
yatinma ne sekilde ydnlendiri-
lecegi konusunda karar portféy
yoneticisine birakan ve piyasa
kosullarina gore portfoy yoneticisi-
nin en uygun portfdy dagimini
gerceklestirecegini diisiinen kati-
limailara uygundur.

Orta riskli bir fon olup, kira
sertifikalarina ve Katilim endeksi
dahilinde ki hisse senetlerine
yatirim yapar. Yatinm tercihini
belirlemek yerine birikimlerin
yatinma ne sekilde ydnlendiri-
lecegi konusunda karari portfoy
yoneticisine birakan ve piyasa
kosullarina gére portfdy yoneti-
cisnin en uygun portfdy dagili-
mini gerceklestirecegini diistinen
katihmcilara uygundur.

(BIST KYD Kira Sertifikalari
Kamu Endeksi (%90)) +(BIST
KYD 1 Aylik TL Kar Payi
Endeksi (%5)) + (!_BIST KYD
Kira Sertifikalarn Ozel
Endeksi (%5)

(BIST-KYD Kira Sertifikalari
Kamu Endeksi * (% 80)) +
(BIST-KYD 1 Aylik Kar Payi
Endeksi TL*( %10)) +
(BIST-KYD Kira Sertifikalarn
Ozel Endeksi* (%
5))+(Katihm 50 Endeksi*
(% 5)

Esik Deger BiST_KYD Kamu
Kira Sertifikasi Endeksi
%100.

Esik Deger BIST_KYD Kamu
Kira Sertifikasi Endeksi
%100.

Katilim
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Fon Dagilim
(31.08.2017)

%37 %2.5

Katim Katki Fonumuz o6zellikle
kamu kira sertifikalar agirlhkh olup
kira sertifikasi kar payi oranlarn ve
katilma hesaplarindan elde edilen
kar paylasim orani ile yatirm
yapilan dzel ve kamu cinsi kira
sertifikalan  kar payl oranlan
performansa o6nemli derecede
etki edebilmektedir.

%393.8

I Kira Sertifikasi
Kira Sertifikasi Ozel

M «atiima Hesabi

Fon Dagilim
(31.08.2017)

Katiim Standart Fonumuz kamu ve %5.1 %0.6
ozel sektor kira sertifikar agirlikli olup
katilma hesaplarina ve az miktarda
ortaklik paylannayatinm yapmaktadir.
Diizenli para girisi ile stirekli biiyliyen
fonumuz kira sertifikalaninin ve kar
paylarinin olumlu seyrettigi bu dé- %701
nemde performansina etki eden diger
o6nemli unsur yeni ihrag kira sertifika-
lannin kar payr oranlan olacaktir.
Ayrica ortaklik payl tasidigindan,
katihm endeksi performansi ile fonun
siralamadaki yerini etkileyecektir.

Fon Dagilim
(31.08.2017)

Dengeli Katilim Degisken Fonumuz %5.3
kamu, 6zel sektér kira sertifikasi, %331
katihm endeksi ortaklik paylarina

ve katilma hesaplarina yatinm yap-

maktadir. Ozellikle katim endeksi

hisselerinin performansi &nemli

olciide etkiledigi fonumuz varlik %48.5
secimi ve piyasa hareketleri belirleyici
olmaktadir.

%24.2

|OrtakI|kPay|
1 Kira Sertifikasi
Kira Sertifikasi Ozel
M Katilma Hesabi

%131
4

|OrtakI|I<Pay|
I Kira Sertifikas!
Kira Sertifikas Ozel
.Kahlma Hesabi

Fon Dagilim
(31.08.2017)

Katihm Degisken Grup Fonumuz

gruplara sagladig disiik fig orani o1 %52
avantajiyla  gruplar  tarafindan %5.7
oncelikli ~ tercih  olunmaktadir.

Ekonomik ve politik piyasa risk

algilanna goére varlik dagiimi ve

yatinm yonii belirlenmektedir.

%78

lOrtakIlkPayl
I Kira Sertifikas!
Kira Sertifikasi Ozel
M Katilma Hesabi




Katilm
Hisse
Senedi
Fon

Altin
Katihm
Fon

Agresif
Katilim
Degisken
(Déviz)
Fon

Baslangig
katilim
Fonu

Yiiksek riskli bir fon olup, agirhkli
olarak Katilim endeksi dahilindeki
hisse senetlerine yatinm yapar.
Uzun vadede yiksek gelir
saglamak icin ara dénemlerde
tasarruflarinin deger kaybetme
ihtimalini gbze alabilen katilim-
cillar igin uygundur. Bir baska
deyisle agresif yatinm karakteri
olan, ortaklik paylarina ilgi
duyan ve getiride sert oynaklik
riskine razi olan katilimcilar icin
alternatif emeklilik fonudur.

Yiiksek riskli bir fon olup agirlikli
olarak istanbul Altin Borsasinda
saklanan kilce altina yatinm
yapar. Yatinm tercihinde altini
secen katilimcilara uygun bir
fondur.

Orta-Yiksek riskli olan fonumuz
Tirkiye'de veya yurt disinda
Kamu veya Ozel sektér tara-
findan ihra¢ edilen ABD dolan
cinsi ve Euro cinsi kira sertifika-
larindan (sukuk) elde edilen
diizenli kira gelirlerinden faydala-
narak orta uzun vadede doviz
cinsinden istikrarli getiri perfor-
mans! saglanmasi hedeflenmek-
tedir. Déviz kurunun getiri- sinden
ve doviz cinsi sukuklann kap
paylarindan yararlanmak isteyen
katihmcilar icin uygundur.

Agirhkl olarak katilma hesaplari-
na yatinm yapan fon bir kismi ile
de kira sertifikasi almaktadir.
Fon otomatik katilim sistemi
kapsaminda sisteme dahil olacak
katilim- cilara sunulmaktadir.

(Katihm 50 Endeksi * %90) +
(BIST KYD 1 Aylik Kar Payi
Endeksi TL* %5) + (BIST KYD
Kamu Kira Sertifikalari
Endeksi * %5)

(BIST KYD Altin Fiyat Endeksi
(Agirlikli ortalama deger)*
(%90)) + (BIST KYD 1 Aylik Kar
Payi Endeksi TL* (%5))+(BIST
KYD Kira Sertifikalan Kamu
Endeksi* (%?5)

Esik Deger-BiST-KYD 1 Aylik
Kar Payi Endeksi USD

(BIST-KYD 1 Aylik Kar Payi TL
Endeksi %30)+ (BIST-KYD
Kamu Kira Sertifikalari

MAKROFON

Fon Dagilim
(31.08.2017)

Katihm Hisse Senedi Fonumuz

Katilim Endeksi dahilindeki or-

taklik paylanna yatinm  yap-
maktadir. Baskanlik sisteminin %12.2
olumlu havasi ile artisa gegen
piyasalar etkisini getirilere de
yansitmistir.

%4.6

%383.2

IOrtakhkPayl

|Kira Sertifikasi
M Katiima Hesab

Fon Dagilim
(31.08.2017)

Altin Katilim Fonumuz agirhikh
olarak altin ve disik miktarda
altina dayall borsa yatinm fonuna
yatinm yapmaktadir. Altinin TL
fiyati ons dolar korelasyonunda
ilerlemekle birlikte dzellikle dolar
kurunun yiikselmesi ile ons fiyat-
larindaki artislar fon performansini
yukarda tutmaya yetmistir.

%2.5

%397.5
M vatinm Fonu

Altin

Fon Dagilim
(31.08.2017)

Faizsiz olarak Tiirkiye' de kurulmusg
illk Doviz Fon olmasi ile bu alanda
yatinm yapacak faizsizlik hassasi-
veti olan katihmalar icin hem
déviz cinsi Sukuklara yatinm yapa-
rak ddviz cinsi kar payi elde etme-
lerine hemde kur hareketlerinden
faydalararak doéviz yatrnmcisina
bir alternatif olusturmaktadir.

%28.8

%71.2

I Kira Sertifikasi
Kira Sertifikas Ozel

Fon Dagilim
(31.08.2017)

Ozellikle katilma hesaplarinin ve %24.7

kira sertifikalaninin kar pay orani

finansal performansina etki eder-

ken, diger etken sisteme dabhil

olan katiimailann cayma talepleri-

nin azalmasi bliylime asamasindaki %75.3
fonda performansi etkileyecek en Kira Sertifikas Ozel
onemli unsuru olusturuyor. M Katilma Hesab




Fon Karma Onerilerimiz

Kime Gore

Fon Dagilim
Oneri

Son 1 Ay Getiri

2017 Yih
Getirisi

Tasarruflarini korumak
ve dizenli fazla risk al-
madan getiri elde etmek
isteyen piyasalarda ilgili
risklerden cekinen, az
risk alabilen.

%65 Standart Fon
%35 Degisken Fon

0,64%

7.27%

Fon Bilgilerimiz

Katki Fon

Standart Fon

Altin Fon

Dengeli
Degisken Fon

Hisse Fon

Grup
Degisken Fon

Agresif Katilim
(Déviz) Fon

Baslangic
Katilim

Birikim degerinin dalgalan-
masindan rahatsizhk duy-
makla birlikte, uzun vadede
daha iyi getiri elde etme
beklentisiyle orta

%30 Standart Fon,
%45 Degisken Fon,
%20 Hisse Senedi Fon,
%5 Altin Fon.

0,05%

1,78%

MAKROFON

Birikim degerinin kisa ve orta
vadede dalgalanmasindan fazla
rahatsizlik duymayan, uzun
vadede daha vyiiksek getiri
beklentisiyle orta dizeyin
lzerinde

%60 Hisse Senedi Fon,
%40 Degisken Fon

Emeklilik birikimlerinizin
fon dagilimini, fon
dagilim dénerilerimiz

ve kendi piyasa
beklentilerinizi dikkate
alarak yilda en fazla

6 defa degistirebilirsiniz.

Fon dagihmi degisikliginizi
0850 226 0123

Cagn Merkezimizden
yapabileceginiz gibi,
internet subemizden de
yapabilirsiniz.

Halka Arzdan Bugiine

Getiri (31.08.2017)

22.07.2014 171.227
16.07.2014 184.408
16.07.2014 61.544
16.07.2014 76.341
16.07.2014 55.776
23.07.2014 39.641
18.01.2016 20.741
03.01.2017 127.531

145.813.010,75

383.415.322,66

76.125.926,51

97.201.937,55

65.710.878,72

68.504.435,98

23.002.443,70

36.139.970,72

-0,66%

16,02%
0,95% 6,24%
0,80% 6,02%
1,77% 10,49%
0,35% 9,58%
-2,18% 25,67%
0,20% 7,44%
-1,58% 3,67%
1,11% 6,16%

Son 1 Ay: 31.07.2017-31.08.2017 tarihleri arasindaki fon fiyat degisimini ifade etmektedir.

2017 Yih Getiri: 30.12.2016-31.08.2017 tarihleri arasindaki fon fiyat degisimini ifade etmektedir.

Katilim

202 Emeklitik

29,10%

26,04%

56,83%

30,46%

52,53%

35,24%

17,58%

6,16%
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Fon Secimi Konusunda Dikkat Edilecek Hususlar

Katilimcilarin fon tercihlerini gerceklestirirken emeklilik sirketi tarafindan sunulan fonlar arasindan
kendi risk algilari ve getiri beklentilerine en uygun yatinm stratejisi olan emeklilik fonlarini segmeleri
blyuk 6nem tasimaktadir.

Bir katihmcinin risk profilini belirleyen unsurlanin basinda kisinin piyasalarda olusan kisa vadel
dalgalanmalara ve volatiliteye karsi duyarlig), emeklilik ddnemine kalan siresi ve yasi yer almaktadr.
Ornegin, Bireysel Emeklilik sistemine erken dénemde baslarmis bir katilimcinin, donemsel getiri
degiskenliklerini tolare edebilmek icin 6ninde uzun bir yatinm sireci bulunurken, emeklilik ddnemine
az stresi kalan bir katihmcinin getiri degiskenligi daha az olan fonlari tercih etmesi uygun olacaktir.

Emeklilik birikimlerinin degerlendirilmesi stirecinin verimli gecirilmesi adina katilimcilarin fon tercihlerini
risk algilar ve ve getiri beklentileri dogrultusunda glincellermesi oldukca dnemlidir. Size tavsiyemiz
strekli degisen piyasa kosullarini takip ederek gerekirse emeklilik fon birikimlerinin fon dagilimini
degistirmenizdir. Emeklilik birikimlerinizin fon dagilimini, fon dagiim 6nerilerimiz ve kendi piyasa
beklentilerinizi dikkate alarak yilda en fazla 6 defa degistirebilirsiniz.

Emeklilik yatinmlarinin, uzun vadeli perspektif ile ele alinmasi gerekmektedir ve emeklilige kadar
devam eden sirecte dénemsel olarak fonlarin getirilerinde distslerin yasanabilmesi ihtimal
dahilindedir.

0 Katilim
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MAKROFON

Getiriler*
25 009 *15.08.2014 - 15.08.2017 tarihleri arasi her
' — ayin 15'inde ayhk 100 TL (toplamda 37 ay)
20.00% oo odendigi varsayilarak fonlarin ve endekslerin
14.95% yillik bilesik getirilerini yansitmaktadir.
15.00%
960%  9.85% . Fetlrller 05.09.2017 tarihli fon fiyatlanna
10.00%  716% 7.85% 853%  780% gére hesaplanmistir.
5.00% **Aylik olarak aciklanan tiiketici enflasyonu
endeks verilerine gére hesaplama yapilmistir.
Katihm Dengeli Katilim Altin Katilim Katihm  Enflasyon  Katilma ***KYD 1 Aylik TL Kar Payi endeksi verilerine
Standart  Katim  Degisken  Katihm Hisse Katki (TUFE)**  Hesabi*** 2
Fon Degisken Grup Fon Fonu Fon Fonu sore hesaplanml§tlr'
Fon
Getiriler*
14.00% 13.26%
1.00% *15.02.2016 - 15.08.2017 tarihleri arasi her
U ayin 15'inde aylik 100 TL (toplamda 19 ay)
10.00% 8.53% 8.14% odendigi varsayilarak fonlann ve endekslerin
yillik bilesik getirilerini yansitmaktadir.
8.00%
. *Getiriler 05.09.2017 tarihli fon fiyatlarina
6.00% gore hesaplanmistir.
4.00%
**Ayhk olarak aciklanan tiiketici enflasyonu
2.00% - - endeks verilerine gére hesaplama yapilmistir.
0.00% : ***(YD 1 Aylik TL Kar Payi endeksi verilerine
Agrasif Katihm Enflasyon Katilma sre h | t
Degisken (Doviz) Fon (TUFE)** Hesabr** gore hesaplanmistir.
Getiriler*
10.00%
8.35% *15.01.2017 -15.08.2017 tarihleri arasi her ayin
8.00% 7.42% 15'inde aylik 100 TL (toplamda 8 ay) ddendigi
' varsayilarak fonlarin ve endekslerin yillik
bilesik getirilerini yansitmaktadir.
6.00%
4.29% * Getiriler 05.09.2017 tarihli fon fiyatlarina
4.00% gore hesaplanmistir.
p— ** Ayhk olarak aciklanan tiiketici enflasyonu
U . . endeks verilerine gére hesaplama yapiimistir.
0.00% - ***KYD 1 Aylik TL Kar Payr endeksi verilerine
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gore hesaplanmistir.




MAKRO FO\I\I

Bu rapor Katilim Emeklilik ve Hayat A.S. tarafindan misterilerini bilgilendirmek amaciyla hazifanmistir.
Emeklilik yatinm fonlannin gecmis getirileri gelecek donem performansi icin gosterge sayilmaz. Bu
rapordaki bilgiler, glivenilifligine inanilan kaynaklardan derlenmistir. Burada yer alan bilgiler 1si8inda
yapllan ve yapilacak olan ileriye déniik yatinmlann sonuclanndan sirketimiz hi¢ bir sekilde sorumlu
tutulamaz. Bu raporda ver alan bilgilerin bir kismiya da tamami izin alinmak suretiile kullanilabilir. Burada
yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanligl kapsaminda degildir. Yatinm danismanligl
hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile miisteri arasinda
imzalanacak yatinm danismanligl sozlesmesi cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve
tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlann kisisel gorislerine dayanmaktadic Bu goriisler mali
durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere
dayanilarak yatinm karan verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.

Emeklilik Yatinm Fonlannin gecmis donem performansi, gelecek dénem igin bir garanti unsuru olarak
algilanmamalidir.

Katilim www.katilimemeklilik.com.tr / 0850 226 0123

AVA Emeklilik © /katitimemeliitic € /katilimemek alBaraka 6 % KUVEYTTORK isbirligiyle.

Huzurlu Gelecegin Sigortasi




