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Giincel Ekonomik Yorum

Finansal piyaslarnmiza baktigimizda Borsa istanbul tarihi rekorlann
kirarak 100 bin barajini asti. Faiz tarafina baktigimizda 15 Haziran'da
yapilan Para politikasi toplantisinda TCMB % 8 olan politika faizini, %
7,25 olan faiz koridorunun alt bandini ve %9,25 olan faiz koridorunun
st bandini sabit tuttu. Geg likidite penceresi borg verme faiz orani da
%12,25 olarak birakildi. Biyiime verilerine baktigimzida Tiirkiye ekonomisi,
yilin ilk ceyreginde bir énceki yilin ayni donemine gdre yiizde 5 biiylidi. ABD
tarafinda ise Fed’in para politikasini belirleyen Federal Acik Piyasa
Komitesinin (FOMC) haziran toplantisi, beklendigi gibi faiz artisiyla
sona erdi. ABD Merkez Bankasi (FED) politika faizini 25 baz puan
artirarak yiizde 1,00-1,25 arahgina yiikseltti. Fed ayrica bu yil bir faiz
artisi daha yapmayi ve bilangosunu daraltmayi planladigini bildirdi.
iceride Enflasyon tarafinda artis devam ederken Tiife %10,90
seviyelerine geriledi. Hazinenin faiz disi dengesi -12,461 milyar TL
gerceklesti. Toplam ihracat 13,616 milyar, ithalat ise 20,923 milyar USD
olarak gerceklesti. issizlik ise %10,50 seviyelerine gelerek son aylardaki
disisiine devam etti.

Jeopolitik agidan baktigimizda ise Haziran ayi Katar-Suriye gerilimleri
giindemdeki en 6nemli konular olustururken, Katar’ a uygulanan
ambargo ihracat bakimindan olumlu karsilansa da ilerleyen siirecte
TSK'nin da askeri varlik bulundurmasindan kaynakli bélgesel krize
sebebiyet verebilir. Diger taraftan 25 Eyliil olarak belirlenen Kuzey Irak
Bolgesel Yonetimi'nin (Kirdistan) bagimsiz referandumu yonetilmesi
zor bir siirece kapi aralayacaktir. Ciinkii Tiirkiye, iran, Irak, ingiltere ve
ABD kesin taraf olacagindan yeni gerginliklere zemin hazirlayabilir.
Afrin basta olmak zere Suriye’de YPG varhigi Tiirkiye-ABD arasindaki
anlasmazliklar yeni gerginliklere zemin hazirlayabilir. Bu cerceveden
yola cikarak temel piyasalarla ilgili beklentilerimizi asagidaki gibi
ozetleyebiliriz.

Hisse Senetleri Piyasasi: Haziran ayinda BIST 100 endeksi 96.925
-100.990 arasinda Katilim 50 Endeksi ise 96.219 - 100.136 arasinda
hareket etmistir. Faizlerin sabit kalmasi yada gerilemesi beklentisi ile
piyasa yukan yéniinii koruyacakken, siyasal ve bblgesel gelismeler BIST
100 ‘lin fiyatlamasindaki giiciind koruyacaktir.

Kira Sertifikasi Piyasasi: Haziran ayinda gosterge tahvil faizleri
%10,79-%11,23 bandinda hareket etmistir. Gosterge Kira sertifikasi kar
pay! ise %11,22 -%11,69 bandinda hareket etmistir. FED, TCMB faiz
kararlari ve bdlgesel gelismeler kurlari fiyatlayan en énemli etken
olacaktir.

Doviz Piyasasi: Haziran ayinda USD/TL paritesi en yiiksek 3,55 ve en
disiuk 3,47 TL'yi gérmis, Avro ise en yiiksek 4,00’ 1 ve en disiik 3,80 i
gdrmustir. Siyasive jeopolitik gelismelere karsi asiri duyarli olan déviz
kurlart  ®nimiizdeki dénemde TCMB ve FED faiz karan ile
fiyatlanacaktir.

Katilim

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

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

Katihm Emeklilik Fon Biyukltgi
(Milyon TL)

Toplam Fon Buyiikligi / GSMH

Faizsiz Fon Bilyiikligii /Toplam
EYF Biykligi

BIST 100

Katilim 50 Endeksi

usbp

EURO

KYD Altin Agirlikli Ort. Endeksi

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

KYD Kar Pay1 USD Endeksi
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%5,00
%10,50
819,00
%10,90
10.807

70,525
4,581
824,310

%2,43
%6,50

Aylik Getiri 2017 Yili Getirisi
2,97% 28,54%
312% 24,48%
0,18% -0,04%
1,42% -1,22%

-1,74% 7,61%
0,99% 4,42%
0,92% 5,43%
0,71% 3,99%
0,17% 0,90%
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Devletin bireysel 6demeler karsi-
liginda o6dedigi %25’lik 6demelerin
degerlendirildigi fondur. Dusiik riskli
bir fon olup agirlikl 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 ihragh kira sertifikalarina yatinm
yapar. Tasarruflanni  korumak ve
diizenli getiri elde etmek isteyen
katiimcilar icin uygundur.

Orta riskli bir fon olup, kira sertifikalar-
na ve Katim endeksi dahilindeki hisse
senetlerine yatinm yapar. Yatinm
tercihini belirlemek yerine birikimlerin
yatinma ne sekilde yénlendirilecegi
konusunda karan portfdy yoneticisine
birakan ve piyasa kosullanna gore
portféy yoneticisinin en uygun portféy
dagihimini gerceklestirecegini diisiinen
katihmcilara uygundur.

Orta riskli bir fon olup, kira sertifika-
larina ve Katihm endeksi dahilinde ki
hisse senetlerine yatinm yapar.
Yatinm tercihini belirlemek yerine
birikimlerin yatinma ne sekilde
yonlendirilecegi konusunda karar
portfdy yéneticisine birakan ve piyasa
kosullarina gére portfdy yoneticisnin
en uygun portfdy dagilimini gercek-
lestirecegini disiinen katihmcilara
uygundur.

(BIST KYD Kira Sertifikalar Kamu
Endeksi (%30)) +(BIST KYD 1 Aylik
TL Kar Payi Endeksi (%5)) + (BIST
KYD Kira Sertifikalar 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))+(Katilim 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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%2,6

Katihm Katki Fonumuz ozellikle kamu %35

kira sertifikalarni agirhkh olup kira
sertifikasi kar payi oranlarn ve katilma
hesaplarindan elde edilen kar paylasim
orani ile yatinm yapilan ézel ve kamu
cinsi kira sertifikalan kar payi oranlar
performansa o6nemli derecede etki
edebilmektedir. %93,9

| Kira Sertifikas
Kira Sertifikasi Ozel

. Katilma Hesabi

Fon Dagilim
(30.06.2017)
Katihm Standart Fonumuz kamu ve %35 %14
6zel sektor kira sertifikan agirhkl olup s
katilma hesaplarina ve az miktarda ’ %214
ortaklik paylarina yatinm yapmaktadir.
Duzenli para girisi ile strekli biyiyen
fonumuz kira sertifikalarinin ve kar
paylarnin olumlu seyrettigi bu dénem-
de performansina etki eden diger %70.7
6nemli unsur yeni ihrag kira sertifika-
larinin kar payi oranlari olacaktir. Ayrica
ortaklik payr  tasidigindan, katihm
endeksi  performansi  ile  fonun
siralamadaki yerini etkileyecektir.

IOrtakIlkPayl
IKira Sertifikasi
Kira Sertifikasi Ozel
. Katilma Hesabi

Fon Dagilim
(30.06.2017)
Dengeli Katihm Degisken Fonumuz %5 %15.3
kamu, 6zel sektor kira sertifikasi, katilim %29.3
endeksi ortakhk paylarina ve katilma
hesaplanina yatinm yapmaktadir. Ozellikle
katilim endeksi hisselerinin performansi
6nemli dlctide etkiledigi fonumuz varlik
secimi ve piyasa hareketleri belirleyici

olmaktadir.
%49.9

IOrtakIlkPayl

lKira Sertifikasi
Kira Sertifikasi Ozel
. Katilma Hesabi

Katilim Degisken Grup Fonumuz gruplara
sagladigl distk fig orani avantajiyla
gruplar tarafindan 6ncelikli tercih
olunmaktadir. Ekonomik ve politik piyasa
risk algilarina gére varlik dagilimi ve
yatinm yoni belirlenmektedir.

%10.7 %7.2

%21

%611

IOrtakllkPayl
IKira Sertifikasi
Kira Sertifikasi Ozel
- Katilma Hesabi
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Katilim
Hisse Senedi
Fon

Altin
Katilim
Fon

Agresif
Katilim
Degisken
(Déviz)
Fon

Baslangic
katilim Fonu

Yiiksek riskli bir fon olup,
agirhkh olarak Katihm endeksi
dahilindeki hisse senetlerine
yatinm vyaparUzun vadede
yiiksek gelir saglamak icin ara
donemlerde  tasarruflaninin
deger kaybetme ihtimalini
gdze alabilen katihmailar igin
uygundur. Bir baska deyisle
agresif yatinm karakteri olan,
ortaklik paylarina ilgi duyan ve
getiride sert oynaklik riskine
razi olan katilimalar igin
alternatif emeklilik fonudur.

Yiiksek riskli bir fon olup
agirlikh olarak istanbul Altin
Borsasinda saklanan kiilge
altina yatinm yapar. Yatirnm
tercihinde altini secen katihm-
cilara uygun bir fondur.

Orta-Yiiksek riskli olan fonumuz
Tirkiye'de veya yurt disinda
Kamu veya Ozel sektor tara-
findan ihrag edilen ABD dolan
cinsi ve Euro cinsi kira sertifi-
kalarindan (sukuk) elde edilen
diizenli kira gelirlerinden fayda-
lanarak orta uzun vadede déviz
cinsinden istikrarl getiri perfor-
mansi saglanmasi hedeflen-
mektedir. D6viz kurunun getiri-
sinden ve doviz cinsi sukuklarnn
kap paylanndan yararlanmak
isteyen katimailar icin uygundur.

Agirlikli olarak katilma hesap-
larina yatinm yapan fon bir
kismi ile de kira sertifikasi
almaktadir. Fon otomatik
katilm sistemi kapsaminda
sisteme dahil olacak katihm-
cilara sunulmaktadir.

(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-KYD1Aylik Kar Payi TL
Endeksi %90)+( BIST-KYD
Kamu Kira Sertifikalari
Endeksi %710)

Katilim
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Fon Dagilim
(30.06.2017)

Katilim Hisse Senedi Fonumuz
Katilim Endeksi dahilindeki or-
takhk paylarina yatinm yap- %48

%10.3

maktadir. Bagkanhk sisteminin
olumlu havasi ile artisa gecen
piyasalar etkisini getirilere de
yansitmistir.
%85

I OrtaklikPayi

I Kira Sertifikasi
- Katilma Hesabi

Fon Dagilim
(30.06.2017)

Altin Katihm Fonumuz agirhkl %27
olarak altin ve diisiik miktarda
altina dayali borsa yatinm fo-
nuna vyatinm yapmaktadir.
Altinin TL fiyati ons dolar kore-
lasyonunda ilerlemekle birlikte
o6zellikle dolar kurunun yiiksel-
mesi ile ons fiyatlarindaki ar-
tislar fon performansini yukar-
da tutmaya yetmistir. Altin

Fon Dagilim
(30.06.2017)

Faizsiz olarak Turkiye' de kurul-
mus ilk Ddviz Fon olmasi ile bu
alanda yatinm yapacak faizsizlik
hassasiyeti olan katihmcilar
icin hem ddéviz cinsi Sukuk-
lara yatinm yaparak ddviz
cinsi kar payi elde etmelerine
hemde kur hareketlerinden
faydalararak déviz yatrimcisi-
na bir alternatif olusturmak-
tadir.

%97.3

.Yatlrlm Fonu

%24.7

%75.3

II(ira Sertifikasi
Kira Sertifikasi Ozel

Fon Dagilim
T

%0.1
Ozellikle katiima hesaplarinin ve
kira sertifikalarinin kar payi orani
finansal performansina etki eder-
ken, diger etken sisteme dahil olan
katihmcilann cayma taleplerinin
azalmasi blyiime asamasindaki
fonda performansi etkileyecek

en dnemli unsuru olusturuyor.

%41.3

Kira Sertifikasi Ozel
. Katilma Hesabi

Kira
ISertiﬁkay




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

0,83%

5,67%

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.

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 (30.06.2017)

22.07.2014 165.647
16.07.2014 180.928
16.07.2014 59.441
16.07.2014 74.996
16.07.2014 54.501
23.07.2014 39.298
18.01.2016 19.489
03.01.2017 89.288

0,70% 0,84%

9,60% 13,46%
134.574.269,71 1,09% 4,65%
359.327.125,94 0,92% 4,63%
68.552.631,64 -1,84% 6,90%
90.355.502,65 0,66% 7,59%
61.374.6144 113% 22,26%
66.366.069,62 0,96% 6,46%
21.288.076,14 -0,49% 4,65%
22.472.332,86 0,87% 3,73%

2717%

24,40%

51,74%

28,09%

48,39%

34,01%

18,70%

3,73%

Son 1 Ay: 31.05.2017-30.06.2017 tarihleri arasindaki fon fiyat degisimini ifade etmektedir. 2017 Yili Getiri: 30.12.2016-30.06.2017 tarihleri arasindaki fon

fiyat degisimini ifade etmektedir.

Katilim
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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
bdyuk énem tasimaktadir.

Bir katiimcinin risk profilini belirleyen unsurlarin baginda kisinin piyasalarda olusan kisa vadeli dalgalan-
malara ve volatiliteye karsi duyarliligi, emeklilik dénemine kalan siiresi ve yasi yer almaktadir. Ornegin,
Bireysel Emeklilik sistemine erken dénemde baslamis bir katimcinin, dénemsel getiri degiskenliklerini
tolare edebilmek icin 6niinde uzun bir yatinm streci bulunurken, emeklilik ddnemine az siresi kalan bir
katilimcinin getiri degiskenligi daha az olan fonlari tercih etmesi uygun olacaktrr.

Emeklilik birikimlerinin degerlendirilmesi stirecinin verimli gecirilmesi adina katilimcilarin fon tercihlerini
risk algilar ve ve getiri beklentileri dogrultusunda guncellemesi 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 yatinmlarimin, uzun vadeli perspektif ile ele alinmasi gerekmektedir ve emeklilige kadar
devam eden sirecte donemsel olarak fonlanin getirilerinde disulslerin yasanabilmesi ihtimal
dahilindedir.
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Katilim
Katki Fonu

Katilim
Standart Fon

Dengeli Katilm
Degisken Fon

Katilim
Degisken
Grup Fon

Getiri Orani (%) Getiri Orani (%) Getiri Orani (%)

Getiri Orani (%)
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Katilim Emeklilil Dengeli Katilim Degisken EY.F @ Performans Olgiit

Katilim Emeklilik Katihm Degisken Grup Emeklilik Yatinm Fonu @ Performans Olgiitii
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Katilim
Hisse Senedi Fon

Altin
Katilim Fon

Agresif
Katilim
Degisken
(D6viz) Fon

Getiri Orani (%)

Getiri Orani (%)

Getiri Orani (%)
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Bu rapor Katilim Emeklilik ve Hayat A.S. tarafindan miisterilerini 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 dénik yatinmlann sonuclanndan sirketimiz hi¢ bir sekilde sorumlu
tutulamaz. Bu raporda yer alan bilgilerin bir kismiya da tamami izin alinmak suretiile kullanilabili. Burada
yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanligl kapsaminda degildir. Yatinm danismanlig
hizmeti; araci kurumnlar, portfoy 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 gorlslerine 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 icin bir garanti unsuru olarak
algilanmamalidir.

Katilim www.katilimemeklilik.com.tr / 0850 226 0 123
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