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Nisan 2017 - Mayis 2017 Ekonomik Degerlendirmesi

Iceride 2017 yili ilk ceyrek bilyime rakamlari beklentilerin lizerinde
aciklandi. Buna gore bu yilin ilk G¢ ayinda Turkiye ekonomisi %5
buyudu. Sanayi sektort %5,3 buyurken, insaat sektoriindeki buyume
orani %3,7 seviyesinde oldu. Gecen yilin ayni doneminde buyume
orani %4.,5 iken 2016 genelinde buyume %2,9 olarak gerceklesmisti.
Buyumenin kredi garanti fonunun da etkisiyle (KGF) iyilesme
gostermesi BIST’e alimlara neden oldu. Diger yandan TUFE Mayis ay!
rakamlarina gdre aylik bazda %0,45 oraninda artarken, boylece yillik
enflasyon %11,87’'den %11,72 seviyesine geriledi. Fed Haziran ayi
toplantisinda beklendigi gibi politika faiz orani araligini
%1,00-%1,25e yiukseltti ve 2017 yilinda bir artirim daha olabilecegini
belirtti. TCMB Para Politikasi Kurulu (PPK) beklentiler dahilinde
faizlerde bir degisiklige gitmezken, para politikasinda siki durusun
korunacagi mesajini verdi. ECB ise faiz oranlarini sabit birakti ancak,
ECB enflasyon beklentilerini asagi yonde revize etti ve Baskan Draghi
varlik alim programinin yavaslatilmasinin tartisilmadigini ve kayda
deger derecede parasal gevsemeye hala ihtiyac oldugunu belirtti.
Diger yandan Trump’in Rusya ile olan haber akisi siyasi endiselere
neden olurken, dolar gi¢ kaybina ugradi. Buna paralel USD/TL kuru
3,50 seviyesinin altini test etti; kur agirlikli olarak 3,50 -3,55 bandinda
bir gorinum sergiledi. BIST 100 Endeksi Haziran ayinda %3 oraninda
yukselis gosterdi. Fed, ECB, BoE gibi dusuk faizli para politikasi
uygulayan bazi major merkez bankalari normallesmeye yonelik

yeni kabine agiklandi. Piyasalarin guvendigi isim olan Mehmet
Simsek’in kabinede kalmasi ve ekonomide koordinasyonu elinde
toplayacagina yonelik beklentiler BIST 100'de yeni rekorlari
beraberinde getirdi. Almanya-Tirkiye arasinda yasanan gerilim kar
satislarina neden olsa da, bu etki sinirli kaldi ve BIST 100 Endeksi’mde
Temmuz ayinda %7 civarinda yukselis gdsterdi. Temmuz ayinda yillik
enflasyon %9,79’a gerilese de, Mayis, Haziran ve Temmuz ayindaki
dislisiin ardindan Agustos’ta baz etkisi kaynakli olmak Gizere yeniden
yuUkselis siurecine girecegini dusuniyoruz. Diger yandan maliye
politikasi tarafinda yuksek kamu bor¢lanmasi ve harcamasi ile iceride
tahvil-bono faizlerinde vyiksek seviyelerin korunacagini tahmin
ediyoruz. TCMB ise fonlama maliyetini yuksek tutarak TL'yi
sikilastirma sirecine devam edecektir. 24-26 Agustos tarihlerinde
Jackson Hole toplantisi yapilacak. Mojor merkez bankasi
baskanlarinin para politikalarinin gidisatina yonelik yonelik verecegi
mesajlar piyasalarda hareketlilige neden olabilir. Yurtdisi
borsalardaki olumlu havanin korunmasi BISTte yikselis egiliminin
devami acgisindan 6nemli. Teknik olarak 1067 direncinin kalici olarak
kirilmasi halinde MSCI GOU Endeksi 2,5 yillik yatay direncini yukari
yonde kirmis olacak. Bu seviyenin asilmasi halinde MSCI GOP endeksi
son 3 yilin en yuksek seviyesi olan 1100 hedef direncine dogru
yonelim gosterebilir. Olasi bu durumda BIST 100 Endeksi’nde
ylkselen trenddeki hareket ile rekor tazeleme egilimine devam
edebilir.7 Eylul'de ECBnin faiz oranlarinda bir degisiklige
gitmeyecedini tahmin ediyoruz. Euro Bolgesi’nde enflasyonun seyri
onemle takip edilecek. ECB Baskani Draghi sonbaharda para
politikasinda dedisiklige yonelik gorisme yapilacagina dair sinyal
vermisti. Bolgede enflasyonun ve diger ekonomik verilerin iyilesme
surecine devam etmesi halinde ECB para politikasinda
normallesmeye yonelik sinyaller verebilir. Dolayisiyla da aylik 60
milyar euroluk tahvil alimi gerceklestiren bankanin 2018 yili icin bu
programin gidisatina yonelik verecegi mesajlar onemli olacak.
Enflasyonun 14 Eylul’'de TCMB para politikasi kararlarini aciklayacak.
Yillik enflasyonun baz etkisi kaynakli olmak tizere sonbahar aylarinda
ylUkselis gostermesini bekliyoruz ve bu egilimin Ekim-Kasim aylarinda
da devam edecegdini dusinlyoruz. Enflasyonun yikselis egiliminde
olmasi ydnundeki beklentimize paralel TCMB’nin fonlama maliyetini
gdrece yuksek seviyelerde olusturarak siki para politikasi durusunu
koruyacagini dustiniyoruz. 20 Eylulde Fed toplanti kararini
aciklayacak. Fed'e yonelik olasilik tahminleri %5 civarina isaret
ederken, Banka’dan neredeyse faiz artirrmi beklenmiyor. Ancak
Banka’nin yilin sonlarina dogru gerceklestirmesi beklenen bilanco
daraltilmasina yonelik verecedi sinyal 6nemli olacak. Ote yandan
Almanya’da halk Eylul ayinda sandik basina giderek, yeni
parlamentoyu sececek.
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sinyaller verdi. Merkez bankalarinin sahinvari mesajlari ise kuresel
tahvil faizlerinde yukselise neden oldu. Fed halihazirda faiz artirrmlari
ile parasal sikilastirma gerceklestirirken, bu yil bilango
daraltilmasinin muhtemel olduguna yonelik 6ngdride bulunuyor.
Bunun yani sira ECB, tesvik politikalarinin etkili oldugunu ve
ekonomik toparlanmanin hizlanmasiyla birlikte tesviklerin geri
cekilecegini, ingiltere MB (BOE) ise ekonomi tam kapasiteyle faaliyet
gostermeye yaklastik¢a faizleri muhtemelen artirmalari gerekecegini
ve bunu da gelecek aylarda tartisacaklarini belirtti. Major merkez
bankalarindan gelen bu sikilastirma yanlisi agiklamalar ktiresel capta
dusuk faizli donem sona mi eriyor endiselerine neden oldu. ECB
beklendigi gibi politika ve mevduat faiz oranlarinda bir degisiklige
gitmedi. ECB Baskani Draghi ise sonbaharda para politikasinda
degisiklige yonelik goriisme vyapilacagina yodnelik aciklamalarda
bulundu. BIST 100 Endeksi yurtdisi borsalardaki olumlu seyre paralel
100 bin civarindan yukselis hareketi baslatti. Bunun yansi sira iceride
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Enflasyon 30.12.2016

TUFE (Yillik) %9,80 %8,53 Getiri

UFE (Yillik) %15,46 %9,94 BIST 100 %13,60 %42,60
BIST 30 %13,20 %42,82

TCMB Gosterge Faiz Orani 31.07.2017 30.12.2016 $ -%0,78 %16,93

%38,00 %8,50 € %6,66 %23,56

Altin %1,02 -%6,05

Tahvil ve Bono Faizleri Repo %2,98 910,09

Benchmark Bono %11,55 %10,63

$/TL 3,5290 3,5255

€/TL 4,1399 3,7166

€/$ 1,1731 1,0542

Bunlari biliyor musunuz?

Otomatik Katilim Sistemi ile avantajli bir donem basladi! 45 yasin altindaki tum kamu ve
Ozel sektor calisanlarinin, emeklilikte ihtiya¢c duyacaklari birikime destek olmak amaciyla
gelistirilen Otomatik Katilim 01 Ocak 2017 tarihi itibariyle hayata hayata ge¢cmistir.
Calisanlar, bu sistem ile otomatik olarak Bireysel Emeklilik Sistemine girebilecek ve bu
sayede gelecege ydnelik tasarruf etmeye baslayabilecekler.

Cigna Finans Emeklilik ve Hayat A.S. Emeklilik Yatirim Fonlari ve
Alternatif Yatirim Araclari Karsilastirmasi / Aralik 2016 - Temmuz 2017
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CHN: Cigna Finans Emeklilik ve Hayat A.S. Esnek EYF

CHH: Cigna Finans Emeklilik ve Hayat A.S. Buyume Amacli Hisse Senedi EYF

CHK: Cigna Finans Emeklilik ve Hayat A.S. Gelir Amacli Kamu Bor¢lanma Araclart EYF
CHL: Cigna Finans Emeklilik ve Hayat A.S. Para Piyasasi Likit Kamu EYF

CHM: Cigna Finans Emeklilik ve Hayat A.S. Blyiime Amacli Esnek EYF

CGG: Cigna Finans Emeklilik ve Hayat A.S. Gruplara Yonelik Gelir Amacli Kamu Borg. Ar¢. EYF
CGE: Cigna Finans Emeklilik ve Hayat A.S. Gruplara Yonelik Esnek EYF

CHS: Cigna Finans Emeklilik ve Hayat A.S. Standart EYF

CHT: Cigna Finans Emeklilik ve Hayat A.$. Katki EYF

Emeklilik Planlari

Cigna Finans Emeklilik ve Hayat A.S., Kisilerin farkli risk getiri
tercihlerine gore secebilecedi farkli yatirim fonlari iceren
2 adet plani (kurumsal planlar hari¢) sunmaktadir. Bu planlar,

1) Kolay Emeklilik Plani
2) Elit Bireysel Emeklilik Plani

Emeklilik Fon Performanslari

31/07/2017 - CHL PORTFOY DAGILIMI 31/07/2017 - CHK PORTFOY DAGILIMI 31/07/2017 - CHN PORTFOY DAGILIMI

Bono % 61,90 Bono % 3,28 Turk Hisse Senedi % 0,00
Mevduat % 35,27 Mevduat % 91,74 Bono % 77,11
Repo % 2,82 Repo % 4,99 Mevduat % 17,83

Repo % 5,06
Cigna Finans Emeklilik ve Hayat A.S. Cigna Finans Emeklilik ve Hayat A.S. Cigna Finans Emeklilik ve Hayat A.S.
Para Piyasasi Likit Kamu EYF Portféy Dagilimi Gelir Amacli Kamu Borclanma Araclari EYF Portféy Dagilimi Esnek EYF Portféy Dagilimi

Repo
2,82% Bono 3,28% Repo 5,06%
Repo 4,99%
Mevduat
17,83%
Bono 61,90% Mevduat
' o Bono
91,74% 77,11%

Getiriler Getiriler Getiriler
Haz.17 0,87% Haz.17 0,51% Haz.17 1,45%
2016 Yilbasindan Bugtine 15,09% 2016 Yilbasindan Bugtine 14,40% 2016 Yilbasindan Bugiine 16,87%
2015 Yilbasindan Bugiine 25,56% 2015 Yilbasindan Bugiine 15,80% 2015 Yilbasindan Bugiine 21,05%
2014 Yilbasindan Bugiine 36,09% 2014 Yilbasindan Bugtine 32,41% 2014 Yilbasindan Bugiine 37,20%
2013 Yilbasindan Bugline 4312% 2013 Yilbasindan Bugline 25,37% 2013 Yilbasindan Bugline 22,07%
2012 Yilbasindan Bugiine 52,36% 2012 Yilbasindan Bugiine 4413% 2012 Yilbasindan Bugline 41,80%
2011 Yilbasindan Bugtine 60,31% 2011 Yilbasindan Buglne 53,05% 2011 Yilbagindan Bugtine 4452%
1 Yillik 9,18% 1 Yillik 6,39% 1 Yillik 11,56%

31/07/2017 - CHH PORTFOY DAGILIMI 31/07/2017 - CHM PORTFOY DAGILIMI 31/07/2017 - CGG PORTFOY DAGILIMI

Repo % 4,99 Repo % 1,62 Bono % 82,74
Tirk Hisse Senedi % 40,86 Tilrk Hisse Senedi % 14,02 Mevduat % 17,18
Bono % 51,23 Mevduat % 21,65 Repo % 0,08
Katilim Belgesi % 0,00 Bono % 62,71

Cigna Finans Emeklilik ve Hayat A.S.
BUyume Amacli Hisse Senedi EYF Portféy Dagilimi

Cigna Finans Emeklilik ve Hayat A.S.
Buyime Amacli Esnek EYF Portfoy Dagilimi

Cigna Finans Emeklilik ve Hayat A.S. Gruplara Yonelik
Gelir Amacli Kamu Borclanma Aracglari
EYF Portfoy Dagilimi

Repo 1,62% Hisse 14,02%

Hisse 4,99% Repo 0,08%

i o,
Hisse 40,86% Mevduat 17,18%

Bono Mevduat
62,71%

Bono 51,23% ! 21,65%

Getiriler Getiriler Getiriler

Haz.17 6,60% Haz.17 2,74% Haz.17 0,51%
2016 Yilbasindan Bugiine 66,30% 2016 Yilbasindan Bugune 32,01% 2016 Yilbasindan Bugiine 15,81%
2015 Yilbasindan Bugiine 42,86% 2015 Yilbasindan Bugine 28,54% 2015 Yilbasindan Bugtine 17,15%
2014 Yilbagindan Bugtine 92,81% 2014 Yilbasindan Bugtine 55,76% 2014 Yilbasindan Buglne 34.14%
2013 Yilbasindan Bugune 79,48% 1 Yillk 22,16% 2013 Yilbasindan Bugune 27,58%
2012 Yilbasindan Bugune 178,23% 2012 Yilbasindan Bugune 38,27%
2011 Yilbasindan Bugine 116,06% 1 Yillik 6,74%
1 Yillik 48,55%

31/07/2017 - CGE PORTFOY DAGILIMI 31/07/2017 - CHT PORTFOY DAGILIMI 31/07/2017 - CHS PORTFOY DAGILIMI

Bono % 71,83 Bono % 24,62 Bono 38,56%
Turk Hisse Senedi % 5,72 Turk Hisse Senedi % 0,00 Turk Hisse Senedi 0,00%
Repo % 21,57 Repo % 2,03 Repo 0,00%
Mevduat % 0,89 Mevduat % 73,35 Mevduat 61,44%

Cigna Finans Emeklilik ve Hayat A.S.
Gruplara Yonelik Esnek EYF Portfoy Dagilimi

Cigna Finans Emeklilik ve Hayat A.S.
Katki EYF Portfoy Dagilimi

Cigna Finans Emeklilik ve Hayat A.S.
Standart EYF Portfoy Dagilimi

0,
Mevduat 0,89% Bono 24,62%

Repo 21,57%
Repo 2,03%

Hisse 5,72%

Bono
38,56%

Mevduat

73,35% Mevduat 61,44%

Getiriler Getiriler Getiriler

Haz.17 1,44% Haz.17 0,84% Haz.17 0,93%
2016 Yilbasindan Buglne 15,46% 2016 Yilbasindan Bugtine 18,00% 2016 Yilbasindan Bugiine 15,94%
2015 Yilbasindan Bugtine 20,18% 2015 Yilbasindan Bugtine 24,83% 2015 Yilbasindan Bugtine 20,78%
2014 Yilbasindan Bugtine 36,70% 2014 Yilbasindan Bugiine 39,31% 2014 Yilbasindan Bugiine 32,97%
2013 Yilbasindan Bugtine 27,66% 1 Yillik 10,98% 1 Yillik 10,06%
2012 Yilbasindan Bugine 4312%

1 Yillik 11,92%

Bu iki aylik fon bulteni tamamiyla bilgi vermek amaciyla hazirlanmis olup herhangi bir alim veya satim tavsiyesi icermemektedir. Emeklilik yatirim fonlarinin gegmis
getirileri gelecek dénem performansi icin gdsterge sayilamaz. iki aylik fon biilteninde yer alan bilgi, yorum ve tavsiyeler yatirnm danismanligi kapsaminda degildir.

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. iki aylik fon biilteninin hazirlanmasinda Reuters, Bloomberg, Matriks veri saglayicilari, TKYD (Tiirkiye Kurumsal
Yonetim Dernegi) ve TCBM (Tirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi) verileri kullanilmistir.
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