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Giincel Ekonomik Yorum

Finansal piyasalarimiz Ekim ayinda oldukg¢a hareketli idi. ABD
secimlerinin yaklagsmasi kiiresel bazda piyasalarin odak noktasina
oturdugunu gozlemledik. Her toplantisinda faiz arttirrm giindemi
bulunan FED de ise yeni baskanin koltuga gec¢mesi ile yonini
daha belirgin kilacaktir. Kendi etrafimiza baktigimizda ise ay
boyunca Irak ile yasanan siyasi gerginlik bugline kadar hig
olmadigi kadar tansiyonu ylikseltti ve piyasalarda karsiligini
gozlemledik. Dokunulmazliklarin kaldirilmasi sonrasinda goz
altina alinan HDP’li vekiller siyasi ve ekonomik giindemin
tepesine oturmus oldu. Borsa istanbul o giini diistisle kapatsa da
aksam saatlerinde Kredi derecelendirme Kurulu S&P den gelen
goriiniim dizeltmesi piyasalarda olumlu yanki bulmus oldu.
Enflasyon tarafinda ise %7,16 ile bir dnceki aya oranla disis
trendinin devam ettigini gozlemledik. Bu slirecte en ¢ok tepki
veren dolar oldu 2,99 seviyesinden tarihi zirvesini 3,12 ile gérmus
olduk.

Oniimizdeki déneme genis aclyla bakmak gerekirse, iilke icinde
baskanlik sisteminin daha kuvvetli dile getirilecegi asikar, bati ile
iliskiler gobcmen miibadelesine karsi vize kaldirilmasinda bir
asama kaydedilememesi, son tutuklamalar sonrasi HDP ve PKK
cadirlarina destek veren AB ile olan iliskiler sekteye ugramasi
kacinilmaz. Firat Kalkani'nda ise PYD, YPG teror orgltine
operasyonlarin artacagl sinyali verilmisken TSK tarafindan
Musul’da DAES’e Karsl operasyonda yeni bir cephe agmasi yiksek
muhtemeldir. Bir onceki kredi notumuzun da siyasi risklerlere
atfen dustrialdigind de atlamamak gerekir. Bu ¢erceveden yola
cikarak temel piyasalarla ilgili beklentilerimizi asagidaki gibi
Ozetleyebiliriz.

Hisse Senetleri Piyasasi: Ekim ayinda BiST 100 endeksi 76.900 -
80.200 arasinda Katilim Endeksi ise 76.300 - 80.000 arasinda
hareket etmistir. Bolgesel askeri gerginlikler ile yurt icindeki siyasi
gerginlikler piyasaya olumsuz yansimakla birlikte T.C. Merkez
Bankasi’'nin hamleleri ile Kredi Kuruluslarindan beklenilen not
actklamlari piyasa yonini belirleyici olacaktir.

Kira Sertifikasi Piyasasi: Ekim ayinda gosterge bono faizleri
%8,59-%9,28 bandinda hareket etmistir. Gosterge Kira
sertifikasi kar payi ise %8,88 -%9,01 bandinda hareket etmistir.
Siyasal ve jeopolotik risklerin egilimi kar pay ve faiz oranlarindaki
artis azalis yonu etkileyecek olmasi bakimindan biiylik 6nem arz
etmektedir.

Doéviz Piyasasi: Ekim ayinda USD/TL paritesi en yuksek 3,12 ve en
dusak 2,99 TL yi gormis, Avro ise en yiksek 3,43 ve en diisuk
3,33’U gormistir. ABD Baskanlik secimi, FED, i¢ siyaset ve
bolgesel savas kurlarin tzerinde risk faktoriiniin basini cekmekte
olup TCMB’nin hamleleri
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Giincel Ekonomik Veriler

Buytime Orani (Ceyrek) %3,10
issizlik Orani (Yillik) %10,70
GSMH(milyar USD) 729,22
Enflasyon(TUFE /Yillik) %7,16
Kisi Basi Milli Gelir (USD) 9.261
Giincel BES Verileri
Toplam Fon Buyukltga (milyar TL) 58,471
Faizsiz Fon Buyuklagu (milyar TL) 3,00
Katim Emeklilik Fon Blyuklugu 542,103
(milyon TL)
Toplam Fon Buyuklagi / GSMH %2,59
Faizsiz Fon Buyuklugl / Toplam EYF %5,14
Buyuklugt
Karsilastirma Olgiitleri
Aylik 2016
Getiri Yih
Getirisi
BIST 100 2,68% | 9,49%
Katilim Endeksi 2,29% 6,08%
usb 3,54% | 6,45%
EURO 0,98% | 6,93%
KYD Altin Agirlikli Ort.
. -0,64% | 27,08%
Endeksi
KYD Kamu Kira Sertifikalari ) .
Endeksi 0,58% 8,11%
KYD Ozel Kira Sertifikalari 4 p
Endeksi 0,87% 9,20%
KYD Kar Payi TL Endeksi
0,60% 6,42%
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Devletin  bireysel &demeler ((KYD Kira Sertifikalari Katki  Fonumuz oOzellikle kamu kira wes N
karsihginda odedigi  %25’lik Kamu sertifikalar agirlikh olup kira sertifikasi kar -
Alternatif odemelerin  degerlendirildigi Endeksi*%90)+(KYD 1 payi oranlari ve katihm hesaplarindan elde
Katki fondur. Dusuk riskli bir fon Aylk Kar Payi Endeksi TL edilen kar paylagim orani ile yatirm
Fonu olup agirhkli olarak kamu *%9)+(KYD Kira yapilan 6zel ve kamu cinsi kira sertifikalari
ihragh kira  sertifikalarina Sertifikalari Ozel kar payl oranlari performansa onemli
yatirim yapar. Endeksi*1)) derecede etki edebilmektedir. e
Bu fon, Genelge uyarinca %9
ayrica bireysel emeklilik
H H H %246
;l:tr(;r:r:nie birglgri\ek?ifiimaastlﬁﬁg Alternatif Standart Fonumuz kamu ve 6zel
g . ¥ ((KYD Kira Sertifikalari sektor kira sertifikari agirlikli olup katilma
fonu tercihinde bulunmayan .
Kisilerin birikimlerinin Kamu hesaplarina ve az miktarda ortaklik
Alternatif o - . Endeksi*%90)+(KYD 1 paylarina yatirim yapmaktadir. Dizenli
degerlendirilmesi amaciyla . PR .
Standart [ Aylik Kar Pay1 Endeksi TL para girisi ile stirekli buylyen fonumuz kira
kurulmustur. Dustk riskli bir " . e
Fon . %9)+(KYD Kira sertifikalarinin ve kar paylarinin olumlu
fon olup agirlikh olarak kamu o o . .. .
. ) e Sertifikalari Ozel seyrettigi bu donemde performansina etki
ihragh  kira  sertifikalarina - N . S 3
Endeksi*1)) eden en o6nemli unsur yeni ihra¢ kira
yatinm yapar. Tasarruflarini i
. . . sertifikalarinin kar payi oranlari olacaktir.
korumak ve duzenli getiri elde
etmek isteyen katilimcilar igin %705
uygun d ur. Ortakhk Pay Kira Sertifikast Kira Sertifikasi Ozel
Orta riskli bir fon olup, kira
sertifikalarina ve Katihm %274 ru
endeksi  dahilindeki  hisse
senetlerine .y'at.|r|m .yapar. Alternatif Esnek Fonumuz kamu, &zel
Yatinm tercihini  belirlemek . . . .
erine birikimlerin vatirma ne sektor kira sertifikasi, katilim endeksi
. v . . ¥ L .. Esik Deger BIST_KYD ortaklik paylarina ve katilma hesaplarina
Alternatif sekilde yonlendirilecegi > o o e
. Kamu Kira Sertifikasi yatirm yapmaktadir. Ozellikle katihm
Esnek Fon konusunda  karari  portfoy . - _ . .
P ) Endeksi %100. endeksi hisselerinin performansi 6nemli
yOneticisine birakan ve piyasa - S pees L
. . olgtide etkiledigi fonumuz varlik segimi ve
kosullarina gore portfoy . RS
IS .. piyasa hareketleri belirleyici olmaktadir.
yoneticisinin en uygun portfoy
dagilimini  gergeklestirecegini
PR %48.4
disiinen katilimcilara
uygu nd ur. Ortaklik Payr Kira Sertifikas Kira Sertifikasi Ozel
Orta riskli bir fon olup, kira s
sertifikalarina ve Katihm
endeksi dahilinde ki hisse
senetlerine  yatirm  yapar.
Yatinm tercihini  belirlemek Grup Alternatif Esnek Fonumuz gruplara e
e yerl'ne b|r|k|m|er!.n yatlrlrna n‘e. Esik Deger BIST_KYD sagladig du5.,'uk flg qram ayantajlyla gruplar
. sekilde yonlendirilecegi > o tarafindan oncelikli tercih olunmaktadir.
e konusunda  karari ortfo Kamu Kira Sertifikasi Ekonomik ve politik piyasa risk algilarina
Esnek Fon P P ) 4 Endeksi %100. . b M - - L
yOneticisine birakan ve piyasa gore varlik dagilimi ve vyatirm yoéni
kosullarina gore portfoy belirlenmektedir.
ybneticisinin en uygun portfoy
dagilimini gergeklestirecegini
dislinen katilimcilara %86
uygundur. Ortaklik Payr [0 Kira Sertifikasi | Kira Sertifikas Ozel
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Yiksek riskli bir fon olup,
agirhkh olarak Katihm endeksi
dahilindeki hisse senetlerine
yatinm yapar.Uzun vadede

((KYD Kira Sertifikalar Blyime Amagh Alternatif Hisse Senedi

Biiylime yiksek gelir saglamak igin ara Kamu Fonumuz Katim Endeksi dahilindeki
Amagh donemlerde tasarruflarinin Endeksi*%90)+(KYD 1 ortaklik paylarina yatirrm yapmaktadir.
Alternatif deger kaybetme ihtimalini goze Avlik Kar;a | Endeksi TL Bagkanlik sistemi tartismalari ile ABD de
Hisse alabilen katilimcilar icin *‘;9)+(KYD IZira yeni baskanin politikalari, Suriye-Irak
Senedi uygundur. Bir baska deyisle Seortiﬁkalarl zel eksenli risk ile ekonomik boyutta Tirkiye
Fonu agresif yatinm karakteri olan, Endeksi*1)) Cumbhuriyet Merkez Bankasi Faiz kararlari
ortaklik paylarina ilgi duyan ve ile FED in Faiz kararlar bu piyasayr daha
getiride sert oynaklik riskine yakindan etkileyecektir.
razi  olan katihmcilar igin
alternatif emeklilik fonudur.
Viksek riskli bir fon olu ((KYD Altin Fiyat Alternatif Altin Fonumuz agirlikl olarak
2l Sl (e A|tIE Endeksi(Agirhikli altin ve distk miktarda altina dayal
Alternatif Borsasinda saklanan  kilge CIElEIE IR yatinm e yatirm
Altin Fon i S deger)*%90)+(KYD 1 yapmaktadir. Altinin TL fiyati ons dolar
tercihinﬁe aTtIEI ’ <ecen Aylk Kar Payr Endeksi korelasyonunda ilerlemekle birlikte
katiimailara uveun bir fondL:;r TL*%9)+(KYD Kamu Kira ozellikle dolar kurunun yikselmesi ile
Ve ’ Sertifikalari *%1)) ons fiyatlarindaki artislar ~ fon
performansini yukarda tutmaya
yetmistir.
Orta-Ylksek riskli olan
fonumuz Tirkiye’de veya yurt
disinda Kamu veya Ozel sektdr
tarafindan ihra¢ edilen ABD
S(:rlfi;;k::gzln:jlinEu(;Zk?E)SI ekllcgz Faizsiz olarak Turkiye' de kurulmus ilk Doviz
Alternatif edilen diizenli Kira Fon olmasi ile bu alanda yatirnm yapacak
ikinci S Esik Deger-BIST-KYD 1 faizsizlik hassasiyeti olan katiimcilar igin
elirlerinden faydalanarak orta
Esnek izun vadede gﬁviz cinsinden Aylik Kar Payi Endeksi hem doviz cinsi Sukuklara yatirim yaparak
Doviz - L USD %100. doviz cinsi kar payi elde etmelerine hemde
istikrarh etiri erformansi
Fon & P kur hareketlerinden faydalararak doviz

saglanmasi hedeflenmektedir.
Doviz kurunun getirisinden ve

doviz cinsi  sukuklarin  kap
paylarindan yararlanmak
isteyen katilimcilar icin
uygundur.

yatrimcisina bir alternatif olusturmaktadir.
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Ortaklik Payr Kira Sertifikasi [l Katilma Hesabi

%96.8

I Yatnim Fonu Alun

%21.3

%78.7

Kira Sertifikas Kira Sertifikasi Ozel
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Fon Karma Onerilerimiz

MAKROFCN

Kime Tasarruflarini korumak ve Birikim degerinin Birikim degerinin kisa ve orta
Gore duizenli fazla risk almadan dalgalanmasindan rahatsizlik vadede dalgalanmasindan fazla

getiri elde etmek isteyen duymakla birlikte, uzun rahatsizlik duymayan, uzun vadede

piyasalarda ilgili risklerden vadede daha iyi getiri elde daha yuksek getiri beklentisiyle

cekinen, az risk alabilen. etme beklentisiyle orta orta diizeyin Uzerinde
Fon %65 Standart Fon %30 Standart Fon, %60 Hisse Senedi Fon, %40 Esnek
Dagilim %35 Esnek Fon %45 Esnek Fon, Fon
Oneri %20 Hisse Senedi Fon,

%5 Altin Fon.
Son 1 Ay 0,66% 1,05% 1,59%
Getiri
2016 Yili 6,98% 8,59% 8,35%
Getirisi
tiklayin
Katki Fon 22.07.2014 132.195 85.885.764,73 0,46% 7,28% 21,19%
Standart Fon 16.07.2014 145.946 259.602.897,57 0,46% 6,67% 19,07%
Altin Fon 16.07.2014 44.251 37.450.452,98 -0,78% 25,53% 37,78%
Esnek Fon 16.07.2014 60.285 60.572.846,73 1,03% 7,55% 18,75%
Hisse Fon 16.07.2014 44.590 38.070.128,32 2,43% 9,55% 20,33%
Grup Esnek Fon 23.07.2014 32.258 50.021.540,96 1,82% 9,92% 24,55%
ikinci Esnek
L 18.01.2016 10.119 10.499.869,16 2,93% 8,45% 4,75%

(Doviz) Fon

Son 1 Ay: 30.09.2016-31.10.2016 tarihleri arasindaki fon fiyat degisimini ifade etmektedir. 2016 Yili Getiri: 31.12.2015-31.10.2016 tarihleri

arasindaki fon fiyat degisimini ifade etmektedir.
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MAKROFCN

Fon Secimi Konusunda Dikkat Edilecek Hususlar

e Katilimcilarin fon tercihlerini gerceklestirirken emeklilik sirketi tarafindan sunulan fonlar arasindan kendi risk algilari
ve getiri beklentilerine en uygun yatirim stratejisi olan emeklilik fonlarini se¢meleri biyiik 6nem tasimaktadir.

e Bir katilimcinin risk profilini belirleyen unsurlarin basinda kisinin piyasalarda olusan kisa vadeli dalgalanmalara ve
volatiliteye kargi duyarliligi, emeklilik dénemine kalan siiresi ve yasi yer almaktadir. Ornegin, Bireysel Emeklilik
sistemine erken donemde baslamis bir katilimcinin, donemsel getiri degiskenliklerini télare edebilmek icin dnlnde
uzun bir yatirim stireci bulunurken, emeklilik dénemine az suresi kalan bir katiimcinin getiri degiskenligi daha az olan
fonlari tercih etmesi uygun olacaktir.

e Emeklilik birikimlerinin degerlendirilmesi sirecinin verimli gecirilmesi adina katilimcilarin fon tercihlerini risk algilari
ve ve getiri beklentileri dogrultusunda giincellemesi olduk¢a 6nemlidir. Size tavsiyemiz surekli degisen piyasa
kosullarini takip ederek gerekirse emeklilik fon birikimlerinin fon dagihmini degistirmenizdir. Emeklilik birikimlerinizin
fon dagilimini, fon dagihm o6nerilerimiz ve kendi piyasa beklentilerinizi dikkate alarak yilda en fazla 6 defa
degistirebilirsiniz.

e Emeklilik yatirimlarinin, uzun vadeli perspektif ile ele alinmasi gerekmektedir ve emeklilige kadar devam eden
surecte donemsel olarak fonlarin getirilerinde disislerin yasanabilmesi ihtimal dahilindedir.
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Alternatif
Katki Fonu

Alternatif - )__,_,_/—/—/J/_;rg

Standart Fon e —

Alternatif g = ,M

Esnek Fon T e

Grup _ e~
Alternatif . e
Esnek Fon

Biiyiime
Amagh
Alternatif
Hisse Senedi
Fonu

Alternatif 5 e W
Altin Fon =

Alternatif B AN e PN VAR S e
ikinci Esnek . NoArTN S _ /
(D6viz) Fon ’ ~
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MAKROFON

Bu rapor Katim Emeklilik ve Hayat A.S. tarafindan miusterilerini bilgilendirmek amaciyla
hazirlanmistir. Emeklilik yatirnm fonlarinin gegmis getirileri gelecek dénem performansi
icin gosterge sayllmaz. Bu rapordaki bilgiler, guvenilirligine inanilan kaynaklardan
derlenmistir. Burada yer alan bilgiler 1siginda yapilan ve yapilacak olan ileriye déniik
yatirimlarin sonuglarindan sirketimiz hig bir sekilde sorumlu tutulamaz. Bu raporda yer
alan bilgilerin bir kismi ya da tamami izin alinmak sureti ile kullanilabilir. Burada yer alan
yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirim
danismanligi hizmeti; araci kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul
etmeyen bankalar ile musteri arasinda imzalanacak yatirim danismanligi sozlesmesi
cergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede
bulunanlarin kisisel goruslerine dayanmaktadir. Bu gorisler mali durumunuz ile risk ve
getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere
dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Emeklilik Yatirim Fonlarinin gegmis dénem performansi, gelecek donem igin bir garanti
unsuru olarak algilanmamalidir.
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