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Il. 01.01.2021- 30.06.2021 DONEMININ DEGERLENDIRILMESI

Yilin basinda kiiresel dlgekte hizla devam eden as1 uygulamalar1 onlimiizdeki doneme iliskin
beklentileri olumlu etkilerken, as1 tedarikine yonelik endiseler ile yeni tip korona viriisiin
yayilimini engellemek amaciyla birgok iilkenin ek kisitlayic1 dnlemler almasi iyimser beklentileri
smirlandirdi. Ancak ilerleyen zamanlarda basta Amerika olmak iizere as1 tedarik sorunlar1 agilmis
hizmet sektorleri dahil global olarak hizli bir biiylime siirecine girilmistir. Haziran aymnda daha
belirgin hale gelen yeni varyantlar salgin risklerini canli tutmaya devam etmektedir. Dolasiyla,
global capta siirli bagisiklig1 kazanilmadig siirece diinya i¢in hastalik riski stirmektedir.

Fed ve AMB destekleyici para politikalarinin uzun siirdiiriilecegi mesajini vermeye devam ediyor.
Fakat ekonomik aktivitedeki hizlanma ve enflasyondaki yiikselis siirerse, tahvil alimlarinin
yavaslatilmasi glindeme gelebilir. ABD tahvil getirileri, Fed’in destekleyici para politikasint uzun
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stire siirdlirecegi mesajinin etkisiyle son donemde yataya dondii. Gelismekte olan iilkelerde hisse
senedi piyasalarina girisler, ABD tahvil faizlerindeki artigin kesilmesiyle biraz artti. Tahvil
piyasalarina girisler ise zayif kaldi.

ABD’de Haziran ayinda tarim dig1 istihdam 850 bin ile 700 bin olan piyasa beklentisinden fazla
artis kaydetti. Issizlik orami ise piyasanm diisiis beklentisine karsm %35,8’den %5,9’a yiikseldi.
Istihdam artis1 giiclii olsa da issizlik oranmin yiikselmesi para politikasinda sikilasma endiselerini
bir miktar yatistirdi. Bu donemde global 6lgekte hem gelismis hem de gelismekte olan iilkelerde
en c¢ok lizerinde durulan konu ise; artan talep ve zaman zaman da tedarik zinciri sikintilari
kaynakli olusan fiyat artislar1 ve artan emtia fiyatlar1 sebebiyle yiikselme egiliminde olan
enflasyon olacaktir.

Tirkiye tarafinda pandemi etkileri agilislarla yavas yavas geride kalmaya basladi. Ekonomik
aktivite konusunda beklentiler nisan ve mayis aylarinda yavasladiktan sonra, haziran ayinda tekrar
toparlanmistir. Ekonomik giiven endeksi haziran ayinda 5,2 puan yiikselerek 97.8 oldu. Tiiketici
giiven endeksi Mayis'taki diisiisii telafi ederek 77.3'ten 81.7'ye ylikseldi. Reel sektor (imalat
sanayi) giiven endeksi 109.9 ile son 3 aymn en yiiksek seviyesine ¢ikti. Perakende sektorii giiven
endeksi Nisan-Mayis aylarinda geriledikten sonra haziran ayinda 4,8 puan artigla 105.7 oldu.
Hizmet sektorii endeksi 6,2 puan artisla 108.5 oldu ki, bu da endeksin Mart 2020°den beri en
yiiksek seviyesiydi.

Nisan ayinda cari islemler agig1 1.7 mlr USD ile piyasa beklentisi olan 2.2 mlr USD’nin altinda
gergeklesti. Mart ayinda 36.3 mlr USD olan 12 aylik cari agik, nisan ayinda belirgin azalarak 32.7
mlr USD’ye daraldi. Yillik bazda dis ticaret agiginin hizli azalmasi ve hizmet gelirlerinin smirl da
olsa toparlanmasi, cari agigin daralmasinda etkili oldu. 12 aylik altin ve enerji hari¢ cari fazla da
onceki ay oldugu gibi artarak mart ayindaki 6.7 mlr USD’den nisan ayinda 11.2 mlr USD’ye ¢ikt1.
Haziran ay1 dis ticaret acig1 2,9 milyar dolar oldu. TUIK’in 6nceki yilin ayn1 ayindaki verileri baz
almdiginda, yillik %46,9 oraninda artan ihracat 19,8 milyar dolara, %38,9 oraninda artan ithalat
22,7 milyar dolara geldi. Artis oranlarmin ¢ok yliksek olmasi, gegen yilin ayni ayinda pandemi
sebebiyle ihracat ve ithalat degerlerinin diisiik olmasindan kaynaklandi.

Merkez Bankasi, politika faizi olarak belirlenen bir hafta vadeli repo ihale faiz oranimi Nisan ve
Mayis aylarinda oldugu gibi Haziran ayinda da %19'da sabit birakti. Merkez Bankasi, enflasyonda
belirgin diisiis saglanana kadar para politikasindaki mevcut siki durusun kararlilikla
stirdiiriilecegini acgikladi.

Haziran aymnm sonunda TCMB, parasal aktarim mekanizmasmin etkinliginin artirilmasi igin
zorunlu karsilik diizenlemesinde degisiklige gitti. Yapilan diizenlemeler ile TL cinsinden zorunlu
karsilik tesislerinin 13,2 milyar TL, doviz cinsinden zorunlu karsilik tesislerinin yaklasik 2,7
milyar dolar tutarinda artmasi beklenmektedir. TCMB yaptig1 ayr1 agiklamada Tiirk liras1 zorunlu
karsiliklarmm doviz cinsinden tesis edilmesi imkéani azami oraninin yiizde 20’den yiizde 10’a
diisiiriildiigilinii belirtti.

TUIK verilerine gore, Tiiketici Fiyat Endeksi mayista aylik bazda beklentilerin (%1,5) iizerinde
artarak %1,94 artarken, yillik bazda %17,53 oldu. Boylelikle yillik enflasyon Mayis 2019'dan bu
yana en Yyiiksek seviyeye yiikseldi. Doviz kuru ve emtia fiyatlarindaki yiikseligin etkisiyle
enflasyonun son ¢eyrege kadar yiiksek seviyelerde kalmasini beklenmektedir.

Sabit Getirili Menkul Kiymetler; Tiirkiye’nin yaklagik %2 seviyelerindeki pozitif reel faizinin,
gelisen iilkelere gore belirgin olarak yiiksek kaldig1 goriilmektedir. Oniimiizdeki donemde gelisen
ilkelerin faiz arttirarak arayr kapatmasi ve yurticinde enflasyonun yiikselmesi riskleri,
enflasyonun baz etkisiyle diisecegi Kasim-Aralik aylarina kadar 6nemli olacaktir.
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2 yillik gosterge tahvil faizi haziran aymi %18,35 ile kapatt1 ve bir 6nceki aya gore 43 bps diisiis
gosterdi. 10 yillik tahvil faizi de haziran ayin1 %17,38 ile kapatt1 ve aylik olarak 120 bps azaldu.

Doviz Piyasasi; TL USD bazinda deger kaybetmistir. Haziran ay1 sonunda 8.48 USD/TL, %3,6
artarak haziran aymi 8,70 seviyesinden kapatmustir.  Euro/TL’ de de ay1 10,33 seviyesinden
mayis ayma kiyasla yatay kapatmistir.

Hisse Senedi Piyasasi; Haziran ayinda Nisan ve mayis aylarinda oldugu gibi islem hacimleri
diistik seviyelerde gerceklesmistir. Mayis ayinda 1420 puandan kapanan BIST-100 Endeksi
haziran aymda %4,5 diiserek 1356 seviyesinden kapanmustir. Ote yandan haziran ayinda da bir
onceki ay gibi birgok bliylik sirket halka arzi da gerceklesmistir. Bu durum endekste yabanci
giriginin olmamas1 ve yeni para girigsinin olmamasi sebebiyle yukar1 yonlii hareketi baskilamistir.

1.  FON PORTFOY DAGILIMI
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IV. FON PERFORMANS BiLGi

01.01.2021 — 30.06.2021 tarihindeki fon performans bilgilerine performans raporlarindan
ulagilabilir.
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V.  FONUN iIiCTUZUK, iZAHNNAME VE TANITIM FORMU DEGIiSiKLiKLERI

Fonun igtiiziik, izahname ve tanitim formu dokiimanlarina, fona iliskin genel bilgilere ve
raporlara, fon ile ilgili yatirim stratejisi, risk smnifi, benchmark degisikliklerine ve fon isletim
gideri kesintisi oranlarina iliskin bilgilere sirketin https://www.cigna.com.tr/bireysel-emeklilik
internet adresinden ve Kamuyu Aydinlatma Platformu (KAP) https://www .kap.org.tr/ ulasilabilir.

Ece KAZCILAR Elif BILMEZ
Fon Kurulu Uyesi Fon Kurulu Uyesi
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