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Nisan 2018 - Haziran 2018 Ekonomik Degerlendirmesi

2017 yili kuresel piyasalarin oldukg¢a kuvvetli performans gdsterdigi
bir yil oldu. Bu performansin arkasinda yatan nedenler olan zayiflayan
ABD dolari ve global buyimenin 2018 yilinin ilk yarisi itibari ile
etkisinin azaldigini sdylemek mumkin. Ozellikle ABD’de yiikselen
faizler ile beraber deger kazanan ABD dolari, Gelismekte olan Ulkeler
(“GoU~) varliklari Uizerinde ciddi sekilde baski yaratti. 2018 boyunca
ticaret savaslari piyasalarin giindemini mesgul etse de somut adimlar
Ozellikle 2018in ikinci ¢eyreginde ABD’nin Cin’e karsi 200 milyar
dolarlik ithalata ek vergi koymak istedigini agiklamasi ile atildi. Cin’in
bu duruma glicli bir sekilde karsilik verecegini aciklamasi gerginligi
daha da tirmandirdi. Kiresel blyUmenin senkronize oldugu bu
ddnemde, ticaret savaslari kiresel buyumenin dnundeki en 6nemli
risk unsuru olarak 6ne cikti.

2017 yili boyunca ekonomik aktivite kuvvetli devam ederken,
enflasyon goéstergeleri oldukca dusuk seviyelerde kalmisti. 2018
yilinda buyuime tarafinda bir bozulma olmasa da, enflasyon tarafinda

sinyalleri gelmeye basladi. Bu durumun sirket karliliklari tzerinde
onimuzdeki donemde baski olusturmasini bekleyebiliriz. TCMB’nin
Nisan ayinda basladigi parasal sikilastirma, Haziran sonu itibari ile
500 baz puana ulasti ve adirlikli ortalama %12,25'ten %17,75e
yukseldi. Faiz artirnmina ek olarak TCMB, para politikasinda
sadelesmeye giderek haftalik repo faizini ana politika araci olarak
belirledi. Bu sikilasmanin 6nimuzdeki donemde talebi baskilamasini
bekleyebiliriz. Buna paralel olarak enflasyon Uzerinde talep yonlu
olusmaya baslamis olan baski azalabilir.

Pay (Hisse Senetleri) Piyasasi: Borsa Istanbul, yilin ilk 6 ayinda 93.043
- 120.845 araliginda bir bant icerisinde hareket etti. Nisan ayinda
Dolar Endeksi’'nde (“DXY”) degerlenmenin baslamasi ile birlikte, GoU
hisse senedi endekslerinde satislarin boyutu artti. Onumuzdeki
dénemde Ozellikle TL’'nin performansinin endeksin yonu hakkinda
belirleyici olacagi dustinilebilir.

Tahvil Piyasasi: 2017 yilinda yasanan kuvvetli ekonomik buyume ile
birlikte enflasyonun yukselmesi, hazinenin bor¢ ¢evirme oranlarinin
%100’Un Uzerine ¢ikmasi ile birlikte faizler Uzerinde ciddi bir baski
olusturdu. Ozellikle enflasyon tarafinda yilin ilk ceyreginde baz etkisi
ile gevseme bekleniyordu. Ancak TL'nin deger kaybi1 bu gevsemeyi bir
miktar duraksatti. Ilk yarinin sonlarina dogru ise maliyet yénlu
baskilar iyice artti ve enflasyonda hizlanma gézlemlendi. Fiyatlama
davranislarindaki bozulmalarin dnune ge¢mek adina TCMB guclu bir
parasal sikilastirmaya giderek toplamda 500 baz puan faiz artirdi.
Sene sonu enflasyon beklentileri yilbasina gore onemli Olcude
yukseldi. Yilin son ceyregine kadar yuksek seyretmesi beklenen
enflasyonun kisa vadede faizler Uzerinde baski yaratmaya devam
etmesi beklenebilir.

Doviz Piyasasi: Nisan ayinin ortalarina kadar deger kaybini sirdiren
DXY’nin yilin ikinci ceyregi itibari ile hizli bir sekilde deger kazanmasi,
butin GoU kurlari Gizerinde baski yaratti. TL de bu durumdan negatif
etkilendi: Seneye 3,80 seviyesinden baslayan USD/TL kuru Haziran
sonu itibari ile 4,60 seviyesine kadar yukseldi. ABD’de hizlanan
enflasyon ve FED’in buna karsi yapacadi faiz artinmlari, kurlar icin
onumuzdeki donemin en 6nemli risk unsurunu olusturuyor. Buna
karsin, TCMB’nin yaptigi sikilastirma ile birlikte TL’'nin diger GoU
kurlarindan negatif ydnde ayrismamasini bekleyebiliriz.

Ozellikle ABD’de 6nemli artislar yasandi. Amerikan Merkez Bankasi
(“FED”), 2017°deki dusUk enflasyon periyodunu gecici etkenlere
baglayarak, ilerleyen donemlerde %2 olan hedefe yaklasacagini her
toplantida vurguladi. 2018’in ilk yarisi FED’in agiklamalarini dogrular
nitelikte oldu: ABD’de manset enflasyon %3’lere yaklasti. Hizlanan bu
enflasyona karsilik olarak FED, iki adet faiz artisina gitti ve 2018 yili
icin toplam faiz artisi beklentisi Gicten dorde yikseldi. GoU piyasalari
icin oldukc¢a iyi bir senaryo olan yuksek buyume dusuk enflasyon
temasi, 2018 yilinda etkisini yitirdi. ABD’de faizlerin verim egrisi
boyunca yiikselmesine karsin, verim egrisi yataylasmaya devam etti.
Bu durum piyasalarin uzun vadedeki enflasyon beklentilerini hentz
artirmadidini, faizlerin dusuk seviyede kalmasini bekledigini
gosteriyor diyebiliriz.

Atlantik’in diger tarafinda Avrupa Merkez Bankasi (“AMB”), Aralik ayi
itibari ile parasal genislemeyi sonlandiracagini acikladi. Parasal
genislemeyi bitirmeye karar verilmis olsa da, faizlerin en azindan
2019 yazina kadar bu seviyede kalacagi ve Avrupa ekonomisinin hala
onemli dlciide tesviklere ihtiyaci oldugu vurgulandi. FED’den sonra
AMB’nin de parasal genislemeyi sonlandirma karari ile birlikte,
kiresel finansal kriz sonrasi baslayan ve tum piyasalarda baskin rolu
olan merkez bankalarinin genisleyici etkilerinin yavas yavas azalmaya
baslayacagi bir doneme dogru gecis baslamis oldu.

Turkiye, 2017 yilinda %7,4 buyuyerek 2013 yilindan beri en yuksek
buiyume seviyesine ulastl. Bu buyume, sirket karlari Gzerinde kendini
gosterdi ve Borsa Istanbul oldukca kuvvetli bir performans sergiledi.
2018 yilinin 1. ceyreginden itibaren ise bu bliyimede glic kaybi

Enflasyon 29/06/18 29/12/17 o Son 3 Aylik Son 1 Yillik
TUFE (YiLUk) %15,39 %11,92 Getiri
UFE (Yillik) %23,71 %15,47 BIST 100 -%16,02 -%3,90
BIST 30 -%15,72 -%4,22
TCMB Gosterge Faiz Orani 29/06/18 29/12/17 $ %15,49 %29,68
%17,75 %8,00 € %9,08 %32,31
Altin -%5,46 %0,93
Tahvil ve Bono Faizleri 29/06/18 29/12/17 Repo %3,54 %13,18

Benchmark Bono %19,25 %13,40
Doviz 29/06/18 29/12/17
$/TL 45607 37719
€/TL 5,3092 45155
£€/3% 1,1641 1,1971

Bunlari biliyor musunuz?

Otomatik Katilim Sistemi ile avantajli bir donem basladi! 45 yasin altindaki tim kamu ve
oOzel 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.
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CGE: Cigna Finans Emeklilik ve Hayat A.S. Birinci Degisken Grup EYF

CGG: Cigna Finans Emeklilik ve Hayat A.S. Kamu Bor¢lanma Araclari Grup EYF
CHN:Cigna Finans Emeklilik ve Hayat A.S. Birinci Degisken EYF

CHM:Cigna Finans Emeklilik ve Hayat AS. ikinci Degisken EYF

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

CHK:Cigna Finans Emeklilik ve Hayat A.S. Kamu Bor¢lanma Araglari EYF
CHL:Cigna Finans Emeklilik ve Hayat A.S. Para Piyasasi EYF

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

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

29/06/2018 - CGE PORTFOY DAGILIMI

Bono 60,65%
Hisse 13,71%
Mevduat 24.31%
Repo 1,33%
Cigna Finans Emeklilik ve Hayat A.S.
Birinci Degisken Grup EYF

M Bono M Hisse M Mevduat M Repo
Getiriler
Haziran 18 0,23%
1 Yillik 9,58%
2018 Yilbasindan Bugline 1,86%
2017 Yilbasindan Bugtine 17,72%
2016 Yilbasindan Bugiine 24.72%
2015 Yilbasindan Bugline 29,82%
2014 Yilbasindan Bugune 47,67%
2013 Yilbasindan Buglune 37,90%

29/06/2018 - CHM PORTFOY DAGILIMI

Repo 5,33%
Hisse 29,04%
Mevduat 6,70%
Bono 58,93%

Cigna Finans Emeklilik ve Hayat A.S.

ikinci Degisken EYF

29/06/2018 - CGG PORTFOY DAGILIMI

29/06/2018 - CHN PORTFOY DAGILIMI

Bono 88,09%
Mevduat 8,75%
Repo 3,16%

Cigna Finans Emeklilik ve Hayat A.S.
Kamu Bor¢clanma Araclari Grup EYF

Hisse 8,62%
Bono 60,93%
Mevduat 24,62%
Repo 5,11%

Cigna Finans Emeklilik ve Hayat A.S.
Birinci Degisken EYF

M Bono M Mevduat M Repo

Getiriler

Haziran 18 -1,73%
1 Yillik -0,74%
2018 Yilbasindan Bugine -2,40%
2017 Yilbasindan Bugtine 5,63%
2016 Yilbasindan Bugtine 14,38%
2015 Yilbasindan Bugtine 15,70%
2014 Yilbasindan Bugtline 32,48%
2013 Yilbasindan Bugtine 26,00%

29/06/2018 - CHH PORTFQOY DAGILIMI

M Repo M Hisse M Mevduat M Bono

Getiriler

Haziran 18 -3,75%
1 Yiluk 2,82%
2018 Yilbasindan Bugune -8,07%
2017 Yilbasindan Bugtine 20,25%
2016 Yilbasindan Bugline 32,10%
2015 Yilbasindan Bugtine 28,63%
2014 Yilbasindan Bugline 55,87%
2013 Yilbasindan Bugline 46,22%
2012 Yilbagindan Bugtine 48,00%
2011 Yilbagindan Bugtine 53,21%

29/06/2018 - CHL PORTFOY DAGILIMI

Bono 59,79%
Mevduat 19,05%
Repo 21,16%

Cigna Finans Emeklilik ve Hayat A.S.
Para Piyasasi EYF

M Bono M Mevduat M Repo

Getiriler

Haziran 18 1,29%
1 Yiluk 12,41%
2018 Yilbasindan Bugtine 6,42%
2017 Yilbasindan Bugiine 17,95%
2016 Yilbasindan Bugline 28,26%
2015 Yilbasindan Bugline 39,92%
2014 Yilbasindan Bugline 51,66%
2013 Yilbasindan Buglne 59,50%
2012 Yilbasindan Bugtine 69,80%
2011 Yilbasindan Bugtine 78,66%

Repo 2,00%

Hisse 94,49%

Bono 3,51%

Cigna Finans Emeklilik ve Hayat A.S.

Birinci Hisse Senedi EYF

M Repo M Hisse M Bono

Getiriler
Haziran 18 -4,74%
1 Yillik 9,52%
2018 Yilbasindan Bugline -11,77%
2017 Yilbasindan Bugline 4592%
2016 Yilbasindan Bugline 70,85%
2015 Yilbasindan Bugine 46,77%
2014 Yilbasindan Bugtine 98,09%
2013 Yilbasindan Bugine 84,40%
2012 Yilbasindan Bugtine 185,85%
2011 Yilbasindan Buglne 121,97%

29/06/2018 - CHT PORTFOY DAGILIMI

Bono 83,27%
Hisse 4,04%
Repo 0,14%
Mevduat 12,55%

Cigna Finans Emeklilik ve Hayat A.S.

Katki EYF

M Hisse M Bono M Mevduat H Repo

Getiriler

Haziran 18 -0,77%
1 Yiluk 8,02%
2018 Yilbasindan Bugune 0,59%
2017 Yilbasindan Bugline 15,89%
2016 Yilbasindan Bugline 24,45%
2015 Yilbagindan Bugline 28,90%
2014 Yilbasindan Bugline 46,09%
2013 Yilbasindan Bugtine 29,99%
2012 Yilbasindan Bugiine 50,99%
2011 Yilbasindan Buglne 53,89%

29/06/2018 - CHK PORTFOY DAGILIMI

Bono 80,36%
Mevduat 15,64%
Repo 4,00%

Cigna Finans Emeklilik ve Hayat A.S.

Kamu Borclanma Araclari EYF

M Bono M Mevduat M Repo

Getiriler

Haziran 18 -2,33%
1 Yiluk -2,73%
2018 Yilbasindan Bugline -4,19%
2017 Yilbasindan Bugline 3,23%
2016 Yilbasindan Bugline 10,72%
2015 Yilbasindan Bugline 12,07%
2014 Yilbasindan Bugine 28,15%
2013 Yilbagindan Bugline 21,34%
2012 Yilbagsindan Bugtine 39,49%
2011 Yilbasindan Buglne 48,12%

29/06/2018 - CHS PORTFOY DAGILIMI

M Bono M Hisse M Repo B Mevduat

Getiriler

Haziran 18 -391%
1 Yiluk -1,95%
2018 Yilbasindan Bugline -5,03%
2017 Yilbasindan Bugline 5,26%
2016 Yilbasindan Bugline 14.74%
2015 Yilbasindan Bugine 21,38%
2014 Yilbasindan Bugline 35,47%

Bono 72,01%
Hisse 3,92%
Repo 0,94%
Mevduat 23,13%
Cigna Finans Emeklilik ve Hayat A.S.
Standart EYF
M Bono M Hisse M Repo B Mevduat
Getiriler
Haziran 18 -1,01%
1 Yillik 4,51%
2018 Yilbasindan Bugline 0,29%
2017 Yilbasindan Bugtine 11,79%
2016 Yilbasindan Bugine 20,05%
2015 Yilbasindan Bugine 25,06%
2014 Yilbasindan Bugine 37,69%

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 (Turkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi) verileri kullanilmistir.

CIGNA FINANS EMEKLILIK ve HAYAT A.S. 2 AYLIK FON BULTEN{

3iilten

Degerlendirilen Dénem: Nisan 2018 - Haziran 2018 Yayim Tarihi: 16.07.2018

% CignaFinans

_—emeklilik—



