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MAKROFON

Giincel Ekonomik Yorum

Ekim ayina baktigimizda Borsa istanbul, ABD ve Tiirkiye'nin karsilikli
olarak vizeleri askiya almasi ile uzun aradan sonra endeksi 100 binin
altina ¢ekti. Kisa siirede yeniden toparlanan borsa yeniden yukari yonla
yonli harekete gecerek kayiplan telafi etti. Faiz tarafinda ise TCMB ve
FED faizleri sabit tutmasiyla gbzler FED'in yilsonu toplantisina cevrilmis
oldu. Diger taraftan FED baskanligina Trump y6netiminin Jerome Powell’i
gostermesi, kademeli olarak faiz artisini benimsemis Powell, gelecekte
kurlanin hareketine sebep verebilir. Avrupa Merkez Bankasi (ECB) ise
mevduat faiz oranini degistirmedi. ECB, varlik alim programini ise 2018'in
basindan itibaren 60 milyar avrodan 30 milyar avroya indirmistir.

iceride enflasyon tarafinda TUFE %71.20 'den %11,90 seviyesine gelerek
artisa devam etmis oldu. Hazinenin faiz disi dengesi (1,64) milyar TL olarak
gerceklesti. Dis ticaret verilerine baktigimizda toplam ihracat 11,848 milyar,
ithalat ise 19,982 milyar USD olarak gerceklesti. issizlik %10,70 seviyelerinde
iken tanm disi issizlik orani ise %13,00 seviyelerinde kaldl.

Jeopolitik gelismelere baktigimizda, Kuzey Irak referandumu sonrasi
beklenen gerginlik Irak Ordusu’nun Pesmerge karsisindaki taktiksel ve
kuvvetsel lstiinligl sonucu tartismali bolgelerin yeniden Irak ydnetime
gecmesi ile sonuglanmisti. ABD Konsolosluk gérevlisinin gézaltina alinmasi
ile baslayan vizelerin askiya alinmasi durumu déviz kurlarinda baskiyi
artirmistir. iki devletin karsilikh gériismeleri krizi bilyiitmezken gelecek
dénemlerde FETO davasi ve Kasim sonundaki Zarrab davasi olasi yeni
krizlere kapi aralayabilir. Kurlar buradan gelecek olumlu-olumsuz haber-
lerle dalgalanabilir. Bu cerceveden yola cikarak temel piyasalarla ilgili
beklentilerimizi asagidaki gibi 6zetleyebiliriz;

Hisse Senetleri Piyasasi: Ekim ayinda BiST 100 endeksi 99.210 -110.142
arasinda Katilim 50 Endeksi ise 96.744 - 107.760 arasinda hareket etmistir.
Yillik bilyiime beklentilerinin artmasi Rusya pazarinin yeniden canlanmasi
ile AB’den gelen bazi olumlu mesajlar piyasayi yukar tasimistir. AB ve
ABD diplomatik gelismeleri piyasalari yakindan etkileyecektir.

Kira Sertifikasi Piyasasi: Ekim ayinda gosterge tahvil faizleri %11,6
1-%12,98 bandinda hareket etmistir. Gosterge Kira sertifikasi kar payi
ise %11,5 -%12,40 bandinda hareket etmistir. FED, TCMB ve ECB’ nin
para politikasi kurullarinin bu faiz oranlarinda degisiklige gitmezken,
FED in yeni baskan adayi ile yilsonu faiz artisi beklentileri piyasalar
hareketlendirecektir.

Doviz Piyasasi: Ekim ayinda USD/TL paritesi en yiiksek 3,84 ve en diisiik
3,55 TL'yi gdrmiis, Avro ise en yiiksek 4,48’ yi ve en diisiik 4,18' i gormiistiir.
Dolar-Avro paritesi ise 1,18 - 1,15 seviyelerindedir. Ozellikle vize krizi ve
Zarrab davasi diger taraftan faizi destekleyen baskan Powell'in FED'de is
basina gelmesi kurlarin hareketlenmesine sebep olabilir.

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 Agirhikh Ort. Endeksi

KYD Kamu Kira Sertifikalar Endeksi
KYD Ozel Kira Sertifikalari Endeksi

KYD Kar Payi TL Endeksi
KYD Kar Payi USD Endeksi
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%51
%10,7
862,00
%11,9
10.800

75,713
5,486
956,119

%2,09
%7,25

Aylik Getiri 2017 Vil Getirisi
7,03% 40,96%
7,38% 33,86%
6,34% 7,64%
4,83% 8,42%
5,24% 17,97%

-0,32% 6,59%
1,04% 9,70%
0,69% 6,86%
0,16% 1,56%




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 emek-
lilik yatinm fonu tercihinde bu-
lunmayan kisilerin birikimleri-
nin degerlendirilmesi amaciyla
kurulmustur. Dustk riskli bir fon
olup agirlikli olarak kamu ihracli
kira sertifikalarina yatinm yapar.
Tasarruflarini korumak ve diizenli
getiri elde etmek isteyen katilim-
cilarigin uygundur

Orta riskli bir fon olup, kira
sertifikalarina ve Katilim endeksi
dahilindeki hisse senetlerine
yatinm yapar. Yatinm tercihini
belirlemek yerine birikimlerin
yatinma ne sekilde yonlendiri-
lecegi konusunda karar portfoy
yoneticisine birakan ve piyasa
kosullarina gore portfoy yoneti-
cisinin en uygun portfdéy dagi-
lmini gerceklestirecegini diisii-
nen katihmcilara uygundur.

Orta riskli bir fon olup, kira ser-
tifikalarina ve Katilim endeksi
dahilinde ki hisse senetlerine
yatinm yapar. Yatinm tercihini
belirlemek yerine birikimlerin
yatinma ne sekilde yoénlendiri-
lecegi konusunda karar portfoy
yoneticisine birakan ve piyasa
kosullarina gére portfdy yoneti-
cisinin en uygun portféy dagi-
hmini gerceklestirecegini diisii-
nen 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 Aylk 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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Fon Dagilim
(31.10.2017)

%3.6 %2.6

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 payi oranlan per-
formansa dnemli derecede etki
edebilmektedir.

%393.8

I Kira Sertifikasi
Kira Sertifikasi Ozel

M <atiima Hesabi

Fon Dagilim
(31.10.2017)

Katihm Standart Fonumuz kamu ve %2 %0.6

Ozel sektor kira sertifikar agirhkli %27

olup katilma hesaplarina ve az mik-

tarda ortaklik paylarina yatinm yap-

maktadir. Dizenli para girisi ile sii-

rekli biiytiyen fonumuz kira sertifika-

lannin ve kar paylarnin olumlu sey- %70.4
rettigi bu donemde performansina
etki eden diger 6nemli unsur yeni
ihrag kira sertifikalaninin kar pay
oranlan olacaktir. Ayrica ortaklik payi
tasidigindan, katim endeksi perfor-
mansi ile fonun siralamadaki yerini
etkileyecektir.

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

Fon Dagilim
(31.10.2017)

Dengeli Katihm Degisken Fonumuz %111 %11.6
kamu, 6zel sektor kira sertifikasl,  %36.2 »
katihm endeksi ortaklik paylarina
ve katilma hesaplarina yatirnm
yapmaktadir.  Ozellikle  katilim
endeksi hisselerinin performansi
onemli olciide etkiledigi fonumuz
varlik secimi ve piyasa hareketleri
belirleyici olmaktadir.

%41.2

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

Fon Dagilim
(31.10.2017)

Katilm Degisken Grup Fonumuz %51
e e oo %716.3

gruplara sagladig disiik fig orani

avantajiyla  gruplar  tarafindan

oncelikli ~ tercih  olunmaktadir.

Ekonomik ve politik piyasa risk

algilanna gore varlik dagilimi ve

yatinm yoni belilenmektedir.

%78.6

lOrtakllkPayl
Kira Sertifikasi Ozel
M Katilma Hesabi
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Fon Dagilim
(31.10.2017)

Katilim Yiiksek riskli bir fon olup, agirlikli  (Katilim 50 Endeksi * %90) + Katihm Hisse Senedi Fonumuz %5.4
Hisse olarak Katiim endeksi dahilindeki (BIST KYD 1 Aylik Kar Payi Katiim Endeksi dahilindeki ortaklik %123
Senedi hisse senetlerine yatinm yapar.  Endeksi TL* %?5) + (BIST KYD paylarinayatinm yapmaktadir. Bi-
Fon Uzun vadede vyiiksek gelir  Kamu Kira Sertifikalan yiime verilerinin giiclenmesi, siyasi
saglamak icin ara donemlerde  Endeksi * %5) ortamdaki calkantinin baskanlik
tasarruflarinin deger kaybetme sonras! durulmasi piyasainin giic-
ihtimalini gbze alabilen katilim- lenmesine zemin hazirlamistir. Bir
clar icin uygundur. Bir baska miktar kar satisi gelse de piyasa
deyisle agresif yatinm karakteri yoni bolgesel ve kiiresel gelismeler
olan, ortaklik paylarina ilgi neticesinde degisebilir.
duyan ve getiride sert oynaklik ] OrtaklikPayi
riskine razi olan katilimcilar igin 1 Kira Sertifikasi
alternatif emeklilik fonudur. M Katilma Hesabi
Fon Dagilim
S
Altin Yiiksek riskli bir fon olup agirhikli  (BIST KYD Altin Fiyat Endeksi Altin Katilim Fonumuz agirhikh %24
Katihm olarak istanbul Altin Borsasinda ~ (Agirlikli ortalama deger) * olarak altin ve digiik miktarda
Fon saklanan kilge altina yatinm  (%90))+(BIST KYD 1 Aylik Kar altina dayali borsa yatinm fonuna
yapar. Yatinm tercihinde altini  Payi Endeksi TL* (%5))+(BIST yatinm yapmaktadir. Altinin TL
secen katimealara uygun bir  KYD Kira Sertifikalan Kamu fiyati ons dolar korelasyonunda
fondur. Endeksi* (%5) ilerlemekle birlikte dzellikle dolar
kurunun azalmasina karsi savas
riski olasiligi ile ons fiyatlarindaki %97.6
artislar fon performansini yukarda
tutmaya yetmistir. Il Yatinm Fonu
Altin
Fon Dagilim
G
Agresif Orta-Yiiksek riskli olan fonumuz  Esik Deger-BIST-KYD 1 Aylik Faizsiz olarak Tirkiye' de kurul-
Katihm Tiirkiye'de veya yurt disinda  Kar Payi Endeksi USD mus ilk Déviz Fon olmasi ile bu %264
Degisken Kamu veya Ozel sektor tarafindan ~ %100. alanda yatinm yapacak faizsizlik
(Déviz) ihrac edilen ABD dolan cinsi ve hassasf_lvfetl .olafn katihmailar icin
Fon Euro cinsi kira sertifikalarindan hem dOVIZ"CI‘nSI .Sull<ul<larayat|r|m
(sukuk) elde edilen diizenli kira yaparak doviz cinsi kar payi elde
gelirlerinden faydalanarak orta etmelerine hemde kur hareketle-
uzun vadede déviz cinsinden istik- rinden faydalararak déviz yatrim- %73.6
rarli getiri performansi saglanmasi cisina bir alternatif olusturmak-
hedeflenmektedir. Déviz kurunun tadur.
getirisinden ve doviz cinsi sukuk-
larin kap paylarindan yararlanmak
isteyen katihmailar icin uygundur.  Kira Sertifikasi )
Kira Sertifikasi Ozel
- ME
(31.10.2017)
Baslangic Agirlikli olarak katilma hesaplan- (BIST-KYD 1 Ayhk Kar Payi TL Ozellikle katilma hesaplannin ve %33.8
katilim na yatinm yapan fon bir kismi ile Endeksi %90)+( BIST-KYD kira sertifikalaninin kar payi orani
Fonu de kira sertifikasi almaktadir. Kamu Kira Sertifikalan finansal performansina etki eder-
Fon otomatik katim sistemi Endeksi %10) ken, diger etken sisteme dahil

kapsaminda sisteme dahil olacak
katilim- cilara sunulmaktadir.

olan katihmcilarin cayma talepler-
inin azalmasi biiyime asamasin-
daki fonda performansi etkileye-
cek en 6nemli unusuru olusturuyor.

%66.2

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

0,47%

8,06%

Fon Bilgilerimiz

Katki Fon

Standart Fon

Altin Fon

Dengeli
Degisken Fon

Hisse Fon

Grup
Degisken Fon

Agresif Katilim
(Déviz) Fon

Baslangi¢
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

171.873

193.026

66.427

79.830

58.599

39.951

23.717

129.354

Birikim degerinin
dalgalanmasindan
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.

1,44%

12,53%

150.148.578,11

404.182.728,93

86.120.207,97

102.977.593,02

67.753.140,59

72.901.875,79

27.355.881,08

44.679.415,78

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

1,95%

16,19%

-0,02%

0,177%

512%

1,04%

3,33%

1,83%

5,49%

0,96%

Son 1 Ay: 30.09.2017 - 31.10.2017 tarihleri arasindaki fon fiyat degisimini ifade etmektedir.
2017 Yih Getiri: 30.12.2016 - 31.10.2017 tarihleri arasindaki fon fiyat degisimini ifade etmektedir.

Katilim

202 Emeklitik

6,78%

6,69%

16,68%

10,60%

24,57%

10,61%

12,72%

8,07%

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 (31.10.2017)

29,76%

26,84%

65,62%

31,67%

51,19%

39,23%

27,84%

8,07%
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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 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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Enflasyon

Katilim Dengeli
Standart  Katihm
Fon Degisken
Fon
19.76%

Agresif Katihm

Degisken (Doviz) Fon

11.05%

Baslangic Katihm
Fonu

Katihm
Degisken
Grup Fon

Altin Katihm
Katihm Hisse
Fonu Fon

Getiriler*

9.98%

Enflasyon
(TUFE)**

Getiriler*

8.46%

Enflasyon
(TUFE)**

A

Katihm
Katki
Fonu

Huzs

(TUFE)*

823%

Katilma
Hesabr***

8.45%

Katilma
Hesabr***

Katilim
Emeklili

urlu

*

L

Katilma
Hesabr***

*15.08.2014 - 16.10.2017 tarihleri arasi her
ayin 15.'inde aylik 100 TL(toplamda 39 ay)
odendigi varsayilarak fonlarin ve endekslerin
yillik bilesik getirilerini yansitmaktadir.

* Getiriler 06.11.2017 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 - 16.10.2017 tarihleri arasi her
ayin 15.'inde ayhk 100 TL (toplamda 21 ay)
odendigi varsayilarak fonlarin ve endekslerin
yillik bilesik getirilerini yansitmaktadir.

*  Getiriler 06.11.2017 tarihli fon fiyatlarina
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 - 16.11.2017 tarihleri arasi her ayin
15.'inde aylik 100 TL (toplamda 10 ay)
odendigi varsayilarak fonlarin ve endekslerin
yillik bilesik getirilerini yansitmaktadir.

* Getiriler 06.11.2017 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.
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