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Temmuz 2017 - Eylul 2017 Ekonomik Degerlendirmesi

GUndem maddelerinin yogun oldugu Eylil ayinda hisse senedi
piyasalari da kritik bir ddbneme girdi. Jeopolitik risklerin artmasiyla
birlikte riskten kacinmak isteyen yatirimcilarin kar realizasyonuna
ydnelmesi sonucu BIST-100 Endeksi 3. Ceyrek sonunda bir dnceki
ceyrege kiyasla MSCI gelismekte olan lilke piyasalarinin dolar bazinda
%5.4 altinda performans gdstermistir (3 Ekim tarihine gore
yilbasindan bu yana dolar bazinda MSCI gelismekte olan Ulkelere
gore %6.6 lizerinde performans gostermistir). Agustos ayinda 110.010
ile en yuksek seviyesini goren BIST-100, 3. Ceyrek sonunda 102.908
seviyesinde kapanarak bir 6nceki ceyrege kiyasla TL bazinda %2.5’luk
bir artis gostermistir. Ceyreksel bazda TL sepet karsisinda %3 deger
kaybetmistir. Sabit getirilerinin baski altinda kaldigi bir c¢eyrek
olmustur. Gosterge bono faizi %11.13 seviyesinden 3. Ceyrek sonunda
%11.89’a yukselmistir.

Azalan hizda da olsa global fon akimlari surtyor, ancak gelisen uUlke
varliklarina 2017 ortalarinda oldugu kadar gucli bir talebin
varligindan so6z etmek miumkin goriinmemektir. Gorece yuksek
blylume oranimiz ve yukselmeye devam eden ABD borsa endeksleri
BIST100’U de desteklemeye devam etmesi beklenmektedir. FED daha
Once oldugu gibi yavas ve gayet ongorilebilir faiz artirnm sirecini
surdurecekse getiri arayisiyla birlikte fon akimlarinin siirmesi devam

Uctincli ceyrekte gelen veriler, kiiresel toparlanmanin istikrarli bir edecektir. Bu durumda Tirkiye’de diger gelisen Ulkelerle birlikte bu

bicimde ve genele yayilarak devam ettigine isaret etti. Gelismekte akimlardan payini mutlaka alacaktir.

olan ekonomilerde buyume beklentileri yukari ydnde gtincellenirken,

Avrupa ekonomisindeki iyilesme de surdid. Bu donemde Cin

ekonomisinde olasi bir finansal krize ve ekonomik yavaslamaya dair

endiseler de yatisti.

Ne var ki, ABD ekonomisi, art arda ulke ekonomisini vuran iki
kasirganin da etkisiyle bu toparlanma trendinin disinda kaldi. ABD’'de
ekonomik gdrunuimde goézlenen bozulmaya, istihdam artislarina
karsin enflasyonun dngorilen artisi géstermemesi eklenince, FED’in
faiz artislarina gitmekte zorlanacagi beklentisiyle ABD tahvillerinde
sert dusuis ve ABD dolarinda dedger kaybi1 gbzlendi. Bunlarin yani sira,
ABD Baskani Trump’in kredibilite kaybinin Ucunci ceyrekte de
devami, ABD faizleri ve USD Uzerindeki bir diger risk unsuru olarak 6n
plana ¢ikti. Ne var ki, kasirgalarin etkilerinin tahmin edildigi kadar
yikici olmadiginin goriilmesi ve FED Baskani Yellen’in sdylemleri
sonucunda Aralik ay! toplantisinda faiz artisina gidilecegi beklentisi
tekrar agirlik kazandi. Bu sirada FED, Eylul ayindaki toplantisinda
onceden planlandigi sekilde bilanco kiicliltme sirecini baslatma
kararini aldi.

Avrupa’da ise genel yayilan toparlanma, bu bdlgeye dair beklentilerin
olumluya dénmesini sagladi. ECB’nin tahvil alimlarina énimuzdeki
doénemde baslayacak olmasi zaman zaman piyasada endise kaynadi
olarak 6n plana ciksa da, henliz bu konuda bir netligin olmadiginin
godrulmesi endiseleri sinirladi. Bu ddnemde ECB, enflasyondaki
yapiskan dusukligin de etkisiyle olduk¢a temkinli ve piyasayi
endiselendirmekten uzak bir dil kullanmaya 6zen gdsterdi.

Uctincu ceyrekte, TCMB, gecmiste alisilageldigin disinda bir bicimde,
siki para politikasi durusunda herhangi bir degisiklige gitmedi.
Bunda, ge¢miste yapilan erken faiz indirimlerinin etkisi oldugu kadar
ve hatta bundan daha fazla bir bi¢cimde, enflasyon goérunumdeki
bozulmanin devami etkiliydi. Nitekim Eylul ayinda yillik enflasyon
11.20%’e cikarken, cekirdek enflasyon 2004 yilindan beri en yuksek
seviyesine cikti. TCMB’nin siki para politikasini korumasi ve ayni
zamanda enflasyondaki bozulmanin ciddiyetinin farkinda oldugunu
belli eden temkinli sdylemi TL’nin risk istahindaki bozulmalara karsi
hassasiyetini sinirlarken piyasa oyunculari nezdinde kredibilite
kazanmaya devam etmesini sagladi.

Enflasyon 30.12.2016

TUFE (YILLK) %11,20 %8,53 Getiri

UFE (Yillik) %16,28 %09,94 BIST 100 %246 %34,54
BIST 30 %2,28 %34,68

TCMB Gosterge Faiz Orani $ %1,00 %18,39

%8,00 %8,50 € %4,48 %2497

Altin %3,10 -%2,73

Tahvil ve Bono Faizleri Repo %2,99 %10,79

Benchmark Bono %11,89 %10,63

$/TL 3,5585 3,5255

€/TL 4,2000 37166

€/% 1,1803 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 - Eylul 2017
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CHN: Cigna Finans Emeklilik ve Hayat A.S. Birinci Degisken EYF CGG: Cigna Finans Emeklilik ve Hayat A.S. Kamu Bor¢lanma Aracglari Grup EYF
CHH: Cigna Finans Emeklilik ve Hayat A.S. Birinci Hisse Senedi EYF CGE: Cigna Finans Emeklilik ve Hayat A.S. Birinci Degisken Grup EYF
CHK: Cigna Finans Emeklilik ve Hayat A.S. Kamu Bor¢lanma Araclart EYF CHS: Cigna Finans Emeklilik ve Hayat A.S. Standart EYF
CHL: Cigna Finans Emeklilik ve Hayat A.S. Para Piyasasi EYF CHT: Cigna Finans Emeklilik ve Hayat A.S. Katki EYF
CHM: Cigna Finans Emeklilik ve Hayat A.S. Ikinci Degisken EYF
Cigna Finans Emeklilik ve Hayat A.S., Kisilerin farkli risk getiri 1) Kolay Emeklilik Plani
tercihlerine gore secebilecedi farkli yatirim fonlari iceren 2) Elit Bireysel Emeklilik Plani

2 adet plani (kurumsal planlar hari¢) sunmaktadir. Bu planlar,

Emeklilik Fon Performanslari

29/09/2017 - CHL PORTFQOY DAGILIMI 29/09/2017 - CHK PORTFOY DAGILIMI 29/09/2017 - CHN PORTFOY DAGILIMI

Bono % 36,00 Bono % 80,03 Turk Hisse Senedi % 9,81

Mevduat % 18,48 Mevduat % 17,87 Bono % 61,68

Repo % 45,52 Repo % 2,10 Mevduat % 22,22
Repo % 6,29

Cigna Finans Emeklilik ve Hayat A.S. Cigna Finans Emeklilik ve Hayat A.S. Cigna Finans Emeklilik ve Hayat A.S.

Para Piyasasi Emeklilik Yatirim Fonu Portféy Dagilimi Kamu Bor¢lanma Araclari Emeklilik Yatirirm Fonu Birinci Degisken Emeklilik Yatirim Fonu Portfoy Dagilimi

Portfoy Dagilimi

Repo 2,10% Repo 6,29%

Hisse 9,81%

Mevduat 17,87%
Mevduat

22,22%

Repo Bono 36,00%
45,52%

Bono
61,68%

Mevduat
18,48%

Getiriler Getiriler Getiriler

Sep.17 0,76% Sep.17 -0,12% Sep.17 0,32%
2016 Yilbagsindan Bugtine _ 17,18% 2016 YilbasindanBugine _—_ 1529% 2016 YilbagsindanBugtine —_ 19,00%
2015 YilbasindanBugine _ 27.84% 2015 YilbasindanBugine _ 16,70% 2015 YilbasindanBugine __ 2326%
2014 YilbasindanBugine ___ 3856% 2014 YilbasindanBugine _ 3344% 2014 YilbasindanBugine _—_ 3970%
2013 YilbagindanBugliine — 4572% 2013 YilbagsindanBugine 26 34% 2013 YilbagindanBugliine — 2430%
2012 YilbagindanBuglne _ 5513% 2012 YilbagindanBugine 45 75% 2012 Yilbagindan Bugline _ 4439%
2011 Yilbasindan Bugtine 63,22% 2011 Yilbasindan Buglne 54,23% 2011 Yilbagindan Bugtine 4715%
1 Yillik 9,77% 1 Yillik 5,23% 1 Yillik 11,76%

29/09/2017 - CHH PORTFOY DAGILIMI 29/09/2017 - CHM PORTFQOY DAGILIMI 29/09/2017 - CGG PORTFOY DAGILIMI

Repo % 11,16 Repo % 9,24 Bono % 76,22
Turk Hisse Senedi % 86,11 Turk Hisse Senedi % 38,96 Mevduat % 18,07
Bono % 2,73 Mevduat % 2,90 Repo % 5,70
Katilim Belgesi % 0,00 Bono % 48,90

Cigna Finans Emeklilik ve Hayat A.S. Cigna Finans Emeklilik ve Hayat A.S. Cigna Finans Emeklilik ve Hayat A.S.

Birinci Hisse Senedi Emeklilik Yatirim Fonu ikinci Degisken Emeklilik Yatirim Fonu Portféy Dagilimi Kamu Borclanma Araclari Grup Emeklilik Yatirirm Fonu
Portfoy Dagilimi Portfoy Dagilimi

Repo 9,24%

Bono 2,73% Repo 11,16% Mevduat 18,07% Repo 5,70%

Bono
48,90%

Mevduat 2,90%

Getiriler Getiriler Getiriler

Sep.17 -3,03% Sep.17 -0,17% Sep.17 -0,19%
2016 YilbasindanBugtine _—_ 67,49% 2016 YilbasindanBugine_—___ 3475% 2016 Yilbasindan Bugine _—_ 16,69%
2015 YilbasindanBugine ____ 4388% 2015 YilbasindanBugine_____ 3121% 2015 YilbasindanBugine __ 18,04%
2014 YilbasindanBugine ____ 9419% 2014 YilbasindanBugine____ 59,00% 2014 YilbasindanBugine 35 15%
2013 YilbasindanBugtne ______ 80,77% 1 Yillk 22,66% 2013 YilbasindanBuglne ______ 2854%
2012 Yilbagindan Bugine _ 180,23% 2012 YilbagindanBugine __ 3931%
2011 Yilbasindan Bugiine 117,61% 1Yillik 5,61%
1 Yillik 47,64%

29/09/2017 - CGE PORTFOY DAGILIMI 29/09/2017 - CHT PORTFOY DAGILIMI 29/09/2017 - CHS PORTFOY DAGILIMI

Bono % 61,65 Bono % 82,18 Bono 72,98%
Turk Hisse Senedi % 10,45 Turk Hisse Senedi % 3,83 Turk Hisse Senedi 491%
Repo % 6,27 Repo % 0,83 Repo 1,15%
Mevduat % 21,63 Mevduat % 13,16 Mevduat 20,96%
Cigna Finans Emeklilik ve Hayat A.S. Birinci Degisken Cigna Finans Emeklilik ve Hayat A.S. Katki Emeklilik Cigna Finans Emeklilik ve Hayat A.S. Standart Emeklilik
Grup Emeklilik Yatirim Fonu Portfoy Dagilimi Yatirim Fonu Portfoy Dagilimi Yatirim Fonu Portfoy Dagilimi

Repo 6,27% Mevduat 13,16%

Mevduat 20,96%

Repo 0,83%
Hisse 3,83%

Mevduat 21,63%

Repo 1,15%
Hisse 4,91%

Hisse 10,45%

Getiriler Getiriler Getiriler

Sep.17 0,49% Sep.17 -0,30% Sep.17 -0,13%
2016 Yilbasindan Bugine — 17,68% 2016 YilbagindanBugine__ 18,99% 2016 Yilbasindan Bugine_ 17,10%
2015 YilbasindanBugine _ 22.49% 2015 Yilbasindan Bugtine 25,87% 2015 YilbasindanBugune_____ 2199%
2014 YilbagsindanBugine _— 3933% 2014 Yilbasindan Bugine___ 40,48% 2014 Yilbasindan Bugine__ 3430%
2013 Yilbasindan Bugine —_______ 30,11% 1 Yillik 9,73% 1 Yillik 9,32%
2012 YilbagindanBugine ______ 4587%

1 Yillik 12,11%

Bu U aylik fon biilteni tamamiyla bilgi vermek amaciyla hazirlanmis olup herhangi bir alim veya satim tavsiyesi icermemektedir. Emeklilik yatirim fonlarinin gegmis
getirileri gelecek dénem performansi icin gdsterge sayilamaz. Uc aylik fon biilteninde yer alan bilgi, yorum ve tavsiyeler yatirim 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. Uc 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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