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Giincel Ekonomik Yorum

Finansal Piyasalarda Borsa istanbul tarafinda Ocak-Subat arasinda
kuvvetli artisin ardindan Mart ayinda yatay seviyelerde hareket ettigini
gozlemledik. iceride Referandumun gdlgesinde yén bulmaya calisan
piyasalarimiz disarida FED'in faiz baskisini hissetmeye devam ediyor.
FED 25 baz puan faiz artisi yaparken gésterge faizleri %0,75-%1,00
seviyelerine getirmis oldu. FED diger taraftan toplanti sonucu olarak
2017 yilinda iki defa daha faiz artisi 6ngérmesi piyasalar tarafindan
dikkatle not edildi. FED’in bu hamlesine karsin TCMB tarafinda Mart
ayl Para Politikalarn Kurulu’'nda politika faizini degistirmezken gec
likidite penceresi bor¢ verme faizini %11’ den %11,75’e cikararak dolayli
bir miidahele gergeklestirmis oldu. Bu kararla dolar 3,74-75 bandindan
3,64'lere kadar cekildi. Nisan ayina bakarken Referandumu unutmamak
gerekir ki bu ayin en belirgin fiyatlamasini referandum yapacaktir.
Enflasyon tarafinda artis devam ederken Tife %11,29 seviyelerine
kadar cikti. Hazinenin faiz disi dengesi -4,62 milyar TL gerceklesmistir.
Toplam ihracat 12,127 milyar, ithalat ise 15,820 milyar USD olarak
gerceklesmistir.

Jeopolitik olarak bélgemizde siiren savas herzaman piyasalardaki yoni
degistirecek seviyededir. Agustos 2016'da baslayan TSK tarafindan
Kuzey Suriye’'de icra edilen Firat Kalkani harekati sona erdirilmis, yeni
operasyonlarin olacagi sinyalleri verilmisti. Séyle ki Tirkiye’'nin
Kuzey-Irak ve Suriye'yi kapsayacak harekati bayrak asan Barzani olmak
lizere, ABD, Rusya, ve Suriye-Irak hiikiimetlerinin tepkisine yol agabilir.
iceride referandum sonrasi anayasa gériismeleri devam edeceginden ig
tansiyona ve piyasalara yansimalarini gozleyebiliriz. Bu cerceveden
yola cikarak temel piyasalarla ilgili beklentilerimizi asagidaki gibi
Ozetleyebiliriz.

Hisse Senetleri Piyasasi: Mart ayinda BIST 100 endeksi 87.638 -91.497
arasinda Katilim Endeksi ise 87.529 - 92.930 arasinda hareket etmistir.
Referanduma odaklanan piyasanin yéniini sonuclar belli edecekken
FED-TCMB kararlar Borsa istanbul’ un diger odak noktasi olacaktir.

Kira Sertifikasi Piyasasi: Mart ayinda gosterge tahvil faizleri
%712,26-%11,03 bandinda hareket etmistir. Gésterge Kira sertifikasi kar
payl ise %711,15 -%11,39 bandinda hareket etmistir. FED Mart ayinda faiz
arttinken yil sonuna kadar da iki tane artis 6ngdriisiinii resmilestirince
isteristemez TCMB'de karsiligini bulacak ve kisa vadede artig egilimini
koriikleyecektir.

Doviz Piyasasi: Subat ayinda USD/TL paritesi en yiiksek 3,76 ve en
diisiik 3,59 TL'yi gérmiis, Avro ise en yiiksek 4,000 ve en disiik 3,82 vyi
gérmistir. Trump’a ragmen Dolar bolgesel gerginlikler, FED faiz artisi
ile gliclenmeyi sirdiiriirken Referandum sonuglari ile pozitif veya nega-
tif yonde diinya ile aynsmamiz kacinilmaz olabilir.

Katilim

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

Toplam Fon Biyukliigt (Milyar TL)
Faizsiz Fon Buyiiklagt (Milyar TL)

Katihm Emeklilik Fon Biyukltgi
(Milyon TL)

Toplam Fon Biyiikligii / GSMH

Faizsiz Fon Biyuklugi /
Toplam EYF Biiyiikltgii

BIST 100

Katilim Endeksi

usbp

EURO

KYD Altin Agirlikli Ort. Endeksi

KYD Kamu Kira Sertifikalari Endeksi
KYD Ozel Kira Sertifikalan Endeksi
KYD Kar Payi TL Endeksi
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%3,50

%12,7
819,00
%11,29
10.807

T

65,412
3,765

723,237
%2,19

%5,68

Aylik Getiri
1,68%
4,38%
0,66%
1,36%
0,05%
0,60%
0,89%
0,70%

2017 Y1l Getirisi
13,83%
14,27%
3,38%
4,63%
10,81%
1,64%
2,60%
1,94%
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Alternatif
Katki Fonu

Alternatif
Standart Fon

Alternatif
Esnek Fon

Grup Alternatif
Esnek Fon

Devletin bireysel 6demeler karsiliginda
6dedigi %25'lik 5demelerin degerlendirildigi
fondur. Diistik riskli bir fon olup agirlikli
olarak kamu ihrach kira sertifikalarina
yatinm yapar.

Bu fon, genelge uyarinca ayrica
bireysel emeklilik sistemine giris
asamasinda herhangi bir emeklilik
yatinm fonu tercihinde bulunmayan
kisilerin  birikimlerinin  degerlendir-
ilmesi amaciyla kurulmustur. Diistik
riskli bir fon olup agirlikli olarak
kamu ihrach kira sertifikalarina
yatinm yapar. Tasarruflarini
korumak ve diizenli getiri elde
etmek isteyen katihmcilar igin
uygundur.

Orta riskli bir fon olup, kira sertifikalanna
ve Katiim Endeksi dahilindeki hisse
senetlerine yatinm yapar. Yatinm
tercihini belirlemek yerine birikimlerin
yatinma ne sekilde y6nlendirilecegi
konusunda karari portfdy yoneticisine
birakan ve piyasa kosullarina gore
portfdy yoneticisinin - en uygun
portféy dagilimini gerceklestirecegini
duisiinen katiimailara uygundur.

Orta riskli bir fon olup, kira sertifikalarina
ve Katilim Endeksi dahilinde ki hisse
senetlerine yatinm vyapar. Yatinm
tercihini belirlemek yerine birikimlerin
yatinma ne sekilde yonlendirilecegi
konusunda karan portfdy yoneticisine
birakan ve piyasa kosullarina goére
portfdy yoneticisinin en uygun
portféy dagilimini gerceklestirecegini
diisiinen katilimcilara uygundur.

(BIST KYD Kira Sertifikalar Kamu
Endeksi (%90)) + (BIST KYD 1
Ayhk TL Kar Pay1 Endeksi (%5)) +
(BIST KYD Kira Sertifikalan Ozel
Endeksi (%5)

(BIST-KYD Kira Sertifikalar Kamu
Endeksi* (% 80)) + (BIST-KYD 1
Ayhk Kar Payi Endeksi TL* ( %10))
+ (BIST-KYD Kira Sertifikalar 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.
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Fon Dagilim
(31.03.2017)

Katki Fonumuz ozellikle kamu kira %3
sertifikalari agirlikli olup kira sertifikasi
kar payi oranlar ve katilm hesaplarindan
elde edilen kar paylasim orani ile
yatinm yapilan 6zel ve kamu cinsi kira
sertifikalan kar payr oranlan performansi

onemli derecede etki edebilmektedir.
%97

| Kira Sertifikasi

Kira Sertifikasi Ozel

Fon Dagilim
(31.03.2017)

Alternatif Standart Fonumuz kamu ve
ozel sektdr kira sertifikan agirhkli olup ol
katilma hesaplarna ve az miktarda a6

ortaklik paylarina yatinm yapmaktadir.

Duzenli para girisi ile stirekli biyiiyen

fonumuz kira sertifikalarinin ve kar

paylarnin olumlu seyrettigi bu dénemde

performansina etki eden diger 6nemli

unsur yeni ihrag kira sertifikalannin kar

payl oranlarn olacaktir. Ayrica pay %821

senedi tasidigindan, katihm endeksi
performansi ile fonun siralamadaki
yerini etkileyecektir.

IOrtakIlkPayl
I Kira Sertifikasi

Kira Sertifikasi Ozel

Fon Dagilim
(31.03.2017)

Alternatif Esnek Fonumuz kamu, 6zel
sektor kira sertifikasi, katim endeksi
ortaklik paylarina ve katiima hesaplarina
yatinm yapmaktadir. Ozellikle katihm
endeksi hisselerinin performansi 6nemli
olctide etkiledigi fonumuz varlik segimi
ve piyasa hareketleri  belirleyici
olmaktadir. %58.4

%217
. %19.9

IOrtakIlkPayl

lKira Sertifikasi
Kira Sertifikas Ozel

Fon Dagilim
(31.03.2017)

Grup Alternatif Esnek Fonumuz

gruplara sagladigl dusik fig orani it
avantajiyla gruplar tarafindan oncelikli %11.8
tercih olunmaktadir. Ekonomik ve

politik piyasa risk algilarina gore varlik

dagilimi ve yatinm yoni belilenmektedir.

%22
%54.4

IOrtakllkPayl
IKira Sertifikasi
Kira Sertifikasi Ozel
- Katilma Hesabi




Biiyiime
Amach
Alternatif
Hisse Senedi
Fonu

Alternatif
Altin Fon

Alternatif
Ikinci Esnek
(Déviz) Fon

Baslangic
katilim Fonu

Yiiksek riskli bir fon olup,
agirlikh olarak Katim Endeksi
dahilindeki hisse senetlerine
yatinm vyapar. Uzun vadede
yiksek gelir saglamak icin ara
donemlerde  tasarruflannin
deger kaybetme ihtimalini
gdze alabilen katiimalar icin
uygundur. Bir baska deyisle
agresif yatinm karakteri olan,
ortakhk paylanna ilgi duyan ve
getiride sert oynaklik riskine razi
olan katihmalar igin alternatif
emeklilik fonudur.

Yiiksek riskli bir fon olup
agirlikh olarak istanbul Altin
Borsasinda saklanan kiilce
altina yatinm yapar. Yatinm
tercihinde altini  secen

katilimcilara uygun bir fondur.

Orta-Yiiksek riskli olan fonumuz
Tiirkiye'de veya yurt disinda
Kamu veya Ozel sektor tarafindan
ihrag edilen ABD dolan cinsi
ve Euro cinsi kira sertifikalanndan
(sukuk) elde edilen diizenli
kira gelirlerinden faydalanarak
orta uzun vadede déviz cinsinden
istikrarli getiri performansi
saglanmasi hedeflenmektedir.
Déviz kurunun getirisinden ve
doviz cinsi sukuklarin kap

paylanndan yararlanmak isteyen
katihmcilar icin uygundur.

Agirlikh olarak katilma hesaplanna
yatinm yapan fon bir kismi ile de
kira sertifikasi almaktadir. Fon
otomatik latilim sisterni kapsaminda
sisteme dahil olacak katiimcilara
sunulmaktadr.

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

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

Esik Deger: BIST-KYD 1
Aylik kar payi Endeksi
USD %100

(BIST-KYD 1 Aylik Kar Payi TL
Endeksi %30) + (BIST-KYD
Kamu Kira Sertifikalan
Endeksi %10)

Katilim
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Fon Dagilim
(31.03.2017)

Bliyiime Amacli Alternatif Hisse
Senedi Fonumuz  Katilim
Endeksi dahilindeki ortaklik
paylarina yatinm yapmaktadir.

Trump'in dolar ve Faiz’e yonelik

aciklamalan  basta  Tirkiye
olmak (zere gelismekte olan
piysalara Ocak ayinda olumlu
olarak yansid.

Fon Dagilim
(31.03.2017)

Alternatif Altin Fonumuz agirlikl
olarak altin ve diisiik miktarda
altina dayali borsa yatinm fonuna
yatinm yapmaktadir. Altinin TL
fiyati ons dolar korelasyonunda
ilerlemekle birlikte ozellikle dolar
kurunun  yiikselmesi ile ons
fiyatlanndaki artis fon performasini
yukanda tutmaya yetmistir.

Fon Dagilim
(31.03.2017)

Faizsiz olarak Tirkiye'de
kurulmus ilk Déviz Fon
olmasi ile bu alanda yatinm
yapacak faizsizlik hassasiyeti
olan katihmcilar icin hem
déviz cinsi Sukuklara Yatinm
yatinm vyaparak ddéviz cinsi
kar payi elde etmelerine hem
de kur hareketlerinden fayda-
lararak dodviz yatnmcisina bir
alternatif olusturmaktadir.

Fon Dagilim
(31.03.2017)

Ozellikle katilma hesaplannin ve kira
sertifikalannin kar payi oranifinansal
performansina etki ederken, diger
etken sisterme dahil olan katiimcilann
cayma taleplerinin azalmasi biyime
asamasindaki fonda performansi
etkileyecek en ©nemli unusuru
olusturuyor.
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%10.2

)

I OrtakhkPayi

1 Kira Sertifikasi

%89.8

%2.3

%97.7

.Yatlrlm Fonu

Altin

%16.8

II(ira Sertifikasi

%83.2

Kira Sertifikasi Ozel

%68.9

IKira Sertifikasi
. Katilma Hesabi

%311



Fon Karma Onerilerimiz

Kime Gore

Fon Dagilim
Oneri

Son 1 Ay Getiri

2017 Yih
Getirisi

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

%65 Standart Fon

%35 Esnek Fon

0,97%

2,89%

Fon Bilgilerimiz

Katki Fon

Standart Fon

Altin Fon

Esnek Fon

Hisse Fon

Grup Esnek
Fon

ikinci Esnek
(Déviz) Fon

Baslangig
Katihm Fon

Birikim degerinin  dalgalan-
masindan rahatsizlik duymakia
birlikte, uzun vadede daha iyi
getiri elde etme beklentisiyle
orta

%30 Standart Fon,
%45 Esnek Fon,

%20 Hisse Senedi Fon,
%5 Altin Fon.

1,73%

5,54%

MAKROFON

Birikim degerinin kisa ve orta
vadede dalgalanmasindan fazla
rahatsizllk  duymayan, uzun
vadede daha yiiksek getiri beklen-
tisiyle orta diizeyin tizerinde

%60 Hisse Senedi Fon,
%40 Esnek Fon

Emekdlilik birikimlerinizin
fon dagilimini, fon
dagilim dnerilerimiz

ve kendi piyasa
beklentilerinizi dikkate
alarak yilda en fazla 6
defa degistirebilirsiniz.

Fon dagilimi
degisikliginizi

0850 226 0123

Cagn Merkezimizden
yapabileceginiz gibi,
internet subemizden de
yapabilirsiniz.

Halka Arzdan Bugiine

Getiri (31.03.2017)

22.07.2014 153.541
16.07.2014 168.660
16.07.2014 53.276
16.07.2014 69.365
16.07.2014 50.8M
23.07.2014 38.127
18.01.2016 16.187
03/01/2017 53.484

117.718.499,42

324.340.358,36

61.410.375,01

79.918.322,44

52.229.006,00

61.490.785,73

18.739.481,99

7.390.227,50

2,61%

7,46%
0,61% 1,89%
0,71% 2,18%
-0,7% 10,41%
1,45% 4,20%
4,34% 12,35%
0,31% 3,92%
1,07% 5,80%
0,83% 1,64%

23,83%

21,48%

56,73%

24,05%

36,36%

30,81%

20,00%

1,67%

Son 1 Ay: 28.02.2017-31.03.2017 tarihleri arasindaki fon fiyat degisimini ifade etmektedir. 2017 Yili Getiri: 30.12.2016-31.03.2017 tarihleri arasindaki fon

fiyat degisimini ifade etmektedir.
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Fon Secimi Konusunda Dikkat Edilecek Hususlar

Katiimalarn fon tercihlerini gerceklestirirken emeklilik sirketi tarafindan sunulan fonlar arasindan
kendi risk algilari ve getiri beklentilerine en uygun yatinm stratejisi olan emeklilik fonlarini se¢meleri
blytk 6nem tagimaktadir.

Bir katihmcinin risk profilini belirleyen unsurlarin basinda kisinin piyasalarda olusan kisa vadeli
dalgalanmalara ve volatiliteye karsi duyarlligi, emeklilik dénemine kalan stiresi ve yasi yer almaktadir.
Ornegin, Bireysel Emeklilik sistemine erken dénemde baslamis bir katilimcinin, dénemsel getiri
degiskenliklerini tolare edebilmek icin éninde uzun bir yatinm sdreci bulunurken, emeklilik
dénemine az sdresi kalan bir katilimcinin getiri degiskenligi daha az olan fonlar tercih etmesi
uygun olacaktir.

Emeklilik birikimlerinin degerlendirilmesi stirecinin verimli gecirilmesi adina katilimcilarin fon tercihlerini
risk algilarn ve ve getiri beklentileri dogrultusunda glincellemesi oldukca 6nemlidir. Size tavsiyemiz
strekli degisen piyasa kosullarini takip ederek gerekirse emeklilik fon birikimlerinin fon dagilimini
degistirmenizdir. Emeklilik birikimlerinizin fon dagilimini, fon dagilim @nerilerimiz 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.
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Alternatif
Katki Fonu

Alternatif
Standart Fon

Alternatif
Esnek Fon

Grup Alternatif
Esnek Fon
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Biiyiime Amach
Alternatif Hisse
Senedi Fonu

Alternatif
Altin Fon

Alternatif
ikinci Esnek
(Doviz) Fon

Getiri Orani (%)

Getiri Orani (%)

Getiri Orani (%)

MAKROFON

ikinci esnek (Alternatif ikinci Esnek Fon)
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MAKRO FO\N

Bu rapor Katilim Emeklilik ve Hayat A.S. tarafindan miisterilerini bilgilendirmek amaciyla hazifanmistir.
Emeklilik yatinm fonlannin gecmis getirileri gelecek donem performansi icin gosterge
sayllmaz. Bu rapordaki bilgiler, glivenilirligine inanilan kaynaklardan derlenmistir. Burada yer
alan bilgiler 1si8inda yapilan ve yapilacak olan ileriye dénik yatirnmlarin sonuclarindan
sirketimiz hicbir sekilde sorumlu tutulamaz. Bu raporda yer alan bilgilerin bir kismi ya da
tamami izin alinmak sureti ile kullanilabilir. Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri
yatinm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatinm danismanhgi hizmeti; araci kurumlar,
portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile mdsteri arasinda imzalanacak
yatinm danigmanligl sézlesmesi cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve
tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goriislerine dayanmaktadir. Bu gériisler
mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer
alan bilgilere dayanilarak yatinm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.

Emeklilik Yatinm Fonlari'nin gecmis dénem performansi, gelecek dénem icin bir garanti
unsuru olarak algilanmamaldir.

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