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MAKROFON

Giincel Ekonomik Yorum

Eyliil ayina baktigimizda Borsa istanbul inis trendli bir ayi geride birakti.
100 bin seviyelerini kiramayan borsa endeksi 102.900 seviyelerinde ayi
kapatmis oldu. Merkezler tarafinda ise FED, (ABD Merkez Bankasi)
oyhirligi ile faiz oranlarini sabit tutma kararni alarak %1,00 - %1,25 faiz
araligini korumus oldu. ECB (Avrupa Merkez Bankasi) 7 Eyll toplantisinda
ise faiz oranlanni degistirmemis 60 milyar avroluk varlik alim programina
devam edecegini belirtmisti. 14 Eyliil'deki TCMB Para Politikas! Kurulu da
(PPK) faizleri degistirmezken repo faiz orani yiizde 8 seviyesinde, gecelik
borg verme faizini ylizde 9.25 seviyesinde birakmis oldu.

igeride enflasyon tarafinda TUFE %10,68'den %11,20 seviyesine gelerek
artisa devam etmis oldu. Hazinenin faiz disi dengesi (1,64) milyar TL
gerceklesti. Dis ticaret verilerine baktigimizda toplam ihracat 13,288
milyar, ithalat ise 19,162 milyar USD olarak gerceklesti. issizlik %10,20
seviyelerinde iken tanm disi issizlik orani ise %?12,20 seviyelerinde kald.

Jeopolitik gelismelere baktigimizda ilkemizdeki siyasi tempo dis
iliskiler ve gelismeler kaynakh arttigini gézlemliyoruz. Uzak Dogu’'da
Kuzey Kore ve ABD fiize testlerinden dolayi restlesirken savas algisi
altinin onsunu 1.357 USD seviyelerine kadar tirmandirdi. 25 Eyliil'de de
Irak Bolgesel Yonetimi bagimsizlik referandumuna gitmis bolgede yeni
bir gerilimin fitilini atesleyerek Tiirkiye-iran-Irak, bélgesel yonetime ve
referanduma olan tepkilerini en sert dille iletmistir. Suriye tarafinda
Astana gdriismeleri neticesinde idlip bélgesine asker konuslandiracak
olan TSK ise bélgenin Afrin’ e yakinligindan dolay1 PYD-PKK ile sicak
catismalara girebilir. Bolgede Turkiye'nin NATO'dan bagimsiz hareket
etmesi gelecek donemlerde Amerika basta olmak iizere diger AB (iyesi
llkelerle sert gerilimlere ortam hazirlamasi kacinilmaz olabilir.

Bu cerceveden yola cikarak temel piyasalarla ilgili beklentilerimizi
asagidaki gibi 6zetleyebiliriz;

Hisse Senetleri Piyasasi: Agustos ayinda BiST 100 endeksi 100.987
-110.439 arasinda Katihm 50 Endeksi ise 97470 - 107168 arasinda
hareket etmistir. 100 bin lizerinde tutunmaya ¢alisan piyasada gelecek
dénemin en belirleyici unsuru bélgesel gelismeler olacaktir.

Kira Sertifikasi Piyasasi: Agustos ayinda gosterge tahvil faizleri
%11,57-%14,96 bandinda hareket etmistir. Gosterge Kira sertifikasi kar
payi ise %710,86 -%11,40 bandinda hareket etmistir. FED, TCMB ve ECB’
nin para politikasi kurullaninin bu faiz oranlarinda degisiklige gitmezken,
FED in yilsonu faiz artisi beklentileri piyasalar hareketlendirecektir.

Doviz Piyasasi: Agustos ayinda USD/TL paritesi en yiiksek 3,59 ve en
diisiik 3,38 TLyi gdérmdis, Avro ise en yiiksek 4,22' yi ve en diisiik 4,05 i
gdrmdiistir. Dolar-Avro paritesi ise 1,17 - 1,2092 seviyelerine gelerek son
bir yilin zirvesine ulasti. Siyasi ve jeopolitik gelismelere karsi asin duyarli
olan doéviz kurlan 6niimizdeki dénemde gelismelerden en fazla
etkilenen unsur olmaya devam edecektir.
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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

Katilim 50 Endeksi

usD

EURO

KYD Altin Agirhikh Ort. Endeksi

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

KYD Kar Payi USD Endeksi
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%51
%10,20
862,00

%11,2
10.800

74,230
5197
922,955

%2,26
%7,00

Aylik Getiri 2017 Yili Getirisi
-6,46% 31,70%
-5,16% 24,66%
3,29% 1,22%
2,47% 3,42%
0,54% 12,09%
0,69% 6,94%
0,91% 8,57%
0,61% 6,13%
0,15% 1,40%




Katilim
Katki Fon

Katilim
Standart
Fon

Dengeli
Katilim
Degisken
Fon

Katihm
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 agirhikh olarak kamu
ihrach kira sertifikalarina yatinm
yapar. Tasarruflarini korumak ve
diizenli getiri elde etmek isteyen
katihmailar icin uygundur.

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

Orta riskli bir fon olup, kira
sertifikalarina ve Katilim endeksi
dahilinde ki hisse senetlerine
yatinm yapar. Yatinm tercihini
belirlemek vyerine birikimlerin
yatinma ne sekilde yénlendiri-
lecegi konusunda karari portfoy
yoneticisine birakan ve piyasa
kosullarina gore portfdy yoneti-
cisnin en uygun portféy dagili-
mini gerceklestirecegini diistinen
katihimcilara 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 Sertifikalari
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
(30.09.2017)

%3.6 %2.7

Katilm Katki Fonumuz o6zellikle
kamu kira sertifikalan agirlikl olup
kira sertifikasi kar payi oranlar ve
katiima hesaplarindan elde edilen
kar paylasim orani ile yatirnm
yapilan 6zel ve kamu cinsi kira
sertifikalan  kar payl oranlan
performansa o6nemli derecede
etki edebilmektedir.

%393.7

I Kira Sertifikasi
Kira Sertifikasi Ozel

M <atiima Hesabi

Fon Dagilim
i
Katihm Standart Fonumuz kamu ve %2.7 %0.6
ozel sektor kira sertifikar agirlikliolup o, 5¢ ¢
katilma hesaplanna ve az miktarda
ortaklik paylanna yatinm yapmaktadir.
Diizenli para girisi ile stirekli biiyiiyen
fonumuz kira sertifikalannin ve kar
paylarinin olumlu seyrettigi bu do-
nemde performansina etki eden diger
6nemli unsur yeni ihrag kira sertifika-
lannin kar payr oranlan olacaktir.
Aynca ortaklik payr tasidigindan,
katilim endeksi performansi ile fonun
siralamadaki yerini etkileyecektir.

%70.2

|OrtakI|kPay|
I Kira Sertifikas!
Kira Sertifikasi Ozel
M «atiima Hesabi

Fon Dagilim
(30.09.2017)

Dengeli Katilim Degisken Fonumuz %5.4 %14.2
kamu, 6zel sektor kira sertifikasi,  %33.9
katihm endeksi ortaklik paylarina

ve katilma hesaplarina yatinm yap-
maktadir. Ozellikle katiim endeksi
hisselerinin performansi énemli

olctide etkiledigi fonumuz varlik %46.5
secimi ve piyasa hareketleri belirleyici
olmaktadir.

»

|OrtakI|kPay|
I Kira Sertifikasi
Kira Sertifikasi Ozel
M «atiima Hesabi

Fon Dagilim
(30.09.2017)

Katihm Degisken Grup Fonumuz 0
gruplara sagladigi diisiik fig orani N2 ges %5.5
avantajiyla  gruplar  tarafindan i
oncelikli ~ tercih  olunmaktadir.

Ekonomik ve politik piyasa risk

algilanna gore varlik dagilimi ve

yatinm yoni belilenmektedir.

%78.1

lOrtakIlkPayl
I Kira Sertifikas!
Kira Sertifikasi Ozel
M Katilma Hesabi




Katilm
Hisse
Senedi
Fon

Altin
Katilim
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-Yiiksek 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 déviz
cinsinden istikrarli getiri perfor-
mansi saglanmasi hedeflenmek-
tedir. Déviz kurunun getiri- sinden
ve doviz cinsi sukuklarin 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.

MAKROFON

Fon Dagilim
(30.09.2017)

(Katihm 50 Endeksi * %90) + Katiim Hisse Senedi Fonumuz %5.5
(BIST KYD 1 Aylik Kar Payi Katihm Endeksi dahilindeki or- %108
Endeksi TL* %5) + (BIST KYD taklik paylanna yatinm vyap-
Kamu Kira Sertifikalari maktadir. Baskanlik sisteminin
Endeksi * %5) olumlu havasi ile artisa gegen

piyasalar etkisini getirilere de

yansitmistir.

%83.6

] OrtaklikPayi
| Kira Sertifikasi
M Katilma Hesabi

Fon Dagilim
(30.09.2017)

(BIST KYD Altin Fiyat Endeksi Altin Katithm Fonumuz agirlikli %24
(Agirhkli ortalama deger) * olarak altin ve disik miktarda
(%90))+(BIST KYD 1 Aylik Kar altina dayali borsa yatinm fonuna
Payi Endeksi TL* (%5))+(BIST yatinm yapmaktadir. Altinin TL
KYD Kira Sertifikalan Kamu fiyati ons dolar korelasyonunda
Endeksi* (%5) ilerlemekle birlikte dzellikle dolar
kurunun yiikselmesi ile ons fiyat-
larindaki artislar fon performansini %97.6

yukarda tutmaya yetmistir.
B Yatinm Fonu

Altin
Fon Dagilim
(30.09.2017)
Esik Deger-BiST-KYD 1 Aylik Faizsiz olarak Tiirkiye' de kurulmusg
Kar Payi Endeksi USD ilk Déviz Fon olmasi ile bu alanda %28
%100. yatinm yapacak faizsizlik hassasi-

yeti olan katihmcilar igin hem
déviz cinsi Sukuklara yatinm yapa-
rak ddviz cinsi kar payi elde etme-
lerine hemde kur hareketlerinden
faydalararak doéviz yatnmcisina
bir alternatif olusturmaktadir.

%72

] Kira Sertifikasi
Kira Sertifikasi Ozel

Fon Dagilim
(30.09.2017)

(BIST-KYD 1 Ayhk Kar Payi TL Ozellikle katilma hesaplarinin ve o154

Endeksi %90)+ (BIST-KYD kira sertifikalannin kar payr orani
Kamu Kira Sertifikalan finansal performansina etki eder-
Endeksi %710) ken, diger etken sisteme dahil

olan katilimcilanin cayma talepleri-
nin azalmasi bilyime agsamasindaki
fonda performansi etkileyecek en
onemli unsuru olusturuyor.

%81.1

Kira Sertifikasi Ozel
[ Katilma Hesabi

Katilim
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Fon Karma Onerilerimiz

Kime Gore

Fon Dagilim
Oneri

Son 1 Ay Getiri

2017 Yih
Getirisi

Tasarruflarini korumak

ve diizenli fazla risk
almadan getiri elde
etmek isteyen
piyasalarda ilgili
risklerden cekinen,
az risk alabilen.

%65 Standart Fon
%35 Degisken Fon

0,26%

7,54%

Fon Bilgilerimiz

Katki Fon

Standart Fon

Altin Fon

Dengeli
Degisken Fon

Hisse Fon

Grup
Degisken Fon

Agresif Katilim
(Déviz) Fon

Baslangig
Katilim

22.07.2014

16.07.2014

16.07.2014

16.07.2014

16.07.2014

23.07.2014

18.01.2016

03.01.2017

173.425

187.509

63.179

77416

56.787

39.705

21.748

122.525

Birikim degerinin dalgalan-

masindan rahatsizlik
duymakla birlikte, uzun

vadede daha iyi getiri elde

etme beklentisiyle orta

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

-0,70%

10,87%

151.264.155,61

394.426.377,29

79.488.782,26

99.669.768,37

64.161.537,87

70.331.115.17

24.985.389,34

38.628.23745

Birikim degerinin kisa ve orta
vadede dalgalanmasindan
fazla rahatsizlik duymayan,
uzun vadede daha yiiksek
getiri beklentisiyle orta

diizeyin lizerinde

%60 Hisse Senedi Fon,

%40 Degisken Fon

-1,69%

13,90%

0,53%

0,46%

0,47%

-0.11%

-4,07%

1,10%

-1,58%

0,83%

Son 1 Ay: : 31.08.2017 - 30.09.2017 tarihleri arasindaki fon fiyat degisimini ifade etmektedir.

2017 Yih Getiri: 30.12.2016 - 30.09.2017 tarihleri arasindaki fon fiyat degisimini ifade etmektedir.

Katilim

202 Emeklitik

6,80%

6,51%

11,00%

9,47%

20,55%

8,62%

6,85%

7,04%

MAKROFON

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 (30.09.2017)

29,78%

26,63%

57,56%

30,32%

46,32%

36,73%

2118%

7,04%




MAKROFON

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 duyarlihg), emeklilik ddnemine kalan siresi ve yasi yer almaktadr.
Ornegin, Bireysel Emeklilik sistemine erken dénemde baslarmis bir katilimcinin, donemsel getiri
degiskenliklerini tolare edebilmek icin 8ninde 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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Getiriler*
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8.51%

7.84%

Katilim Dengeli Katihm
Standart  Katihm  Degisken
Fon Degisken  Grup Fon
Fon
14.05%

Agresif Katihm
Degisken (Doviz) Fon

10.83%

Baslangic Katihm
Fonu

Enflasyon
(TUFE)**

Getiriler*

5.02%

Enflasyon
(TUFE)**

Enflasyon

Katki (TUFE)**

A

Altin Katihm Katihm
Katihm Hisse
Fonu Fon Fonu
Getiriler*
8.47%

8.17%

Katilma
Hesabr***

8.39%

Katilma
Hesabr***

Katilim
Emeklili

Huzurlu Gel as|

Katilma
Hesabr***

*15.08.2014 - 15.09.2017 tarihleri arasi her
ayin 15.'inde ayhk 100 TL(toplamda 38 ay)
odendigi varsayilarak fonlarin ve endekslerin
yillik bilesik getirilerini yansitmaktadir.

* Getiriler 05.10.2017 tarihli fon fiyatlarina
gore hesaplanmistir.

** Ayhk olarak aciklanan tiiketici enflasyonu
endeks verilerine gére hesaplama yapilmistir.

***KYD 1 Ayhk TL Kar Payi endeksi verilerine
gore hesaplanmistir.

*15.02.2016 - 15.09.2017 tarihleri arasi her
ayin 15.'inde aylik 100 TL (toplamda 20 ay)
odendigi varsayilarak fonlarin ve endekslerin
yillik bilesik getirilerini yansitmaktadir.

*  Getiriler 05.10.2017 tarihli fon fiyatlanina
gore hesaplanmistir.

** Ayhk olarak aciklanan tiiketici enflasyonu
endeks verilerine gére hesaplama yapilmistir.

***IKYD 1 Aylik TL Kar Payi endeksi verilerine
gore hesaplanmistir.

*15.01.2017 - 15.09.2017 tarihleri arasi her
ayin 15.'inde aylik 100 TL (toplamda 9 ay)
odendigi varsayilarak fonlarin ve endekslerin
yillik bilesik getirilerini yansitmaktadir.

* Getiriler 05.10.2017 tarihli fon fiyatlarina
gOre hesaplanmistir.

** Ayhk olarak agiklanan tiiketici enflasyonu
endeks verilerine gére hesaplama yapilimistir.

***KYD 1 Ayhk TL Kar Payi endeksi verilerine
gOre hesaplanmistir.
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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, glivenilirligine inanilan kaynaklardan derlenmistir. Burada yer alan bilgiler 1si8inda
yapilan ve yapilacak olan ileriye doéniik yatinmlann sonuclanndan sirketimiz hi¢ bir sekilde sorumlu
tutulamaz. Bu raporda yer alan bilgilerin bir kismiya da tamami izin alinmak suretiile kullanilabilir. Burada
yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanligl kapsaminda degildir. Yatinm danismanlig
hizmeti; araci kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile miisteri arasinda
imzalanacak yatinm danismanligl sézlesmesi 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




