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Ayln Yatirim Sozii:

“Surekli belirsizlik ve hareket halinde olan piyasalarda, para kazanmak icin bariz olana degil; beklenmeyene
oynamak gerekir.” — George Soros

Ata Bilyiime Hisse Fonu (Ata A Degisken) Performans Verisi

Son 12 Aylik Performans Fonun Baslangicindan Beri Performans

(30 Nisan 2014 - 30 Nisan 2015) (17 Haziran 2010 — 30 Nisan 2015)

Ata A Tipi Degisken Fon : %25.0 Ata A Tipi Degisken Fon : %124.9
BIST-100 Endeksi : %13.6 BIST-100 Endeksi . %48.8
Nispi Getiri : %114 Nispi Getiri : %76.1

Fonun Risk Gostergeleri (Yillik)
Sharpe Rasyosu 111
Standard Sapma * : %18.5

* Standard sapma, getirilerinin ortalama degerinden sapmasini élger ve fonun oynakligini gésterir. (Kaynak: Bloomberg: ATYADEG TI)

Ata Biiyiime Hisse Fonu (Ata A Degisken) Performans Grafigi
(Fonun fiyati IMKB-100 degeri ile endekslenmistir ve 17 Haziran 2010 tarihiyle 100 oldugu kabul edilmistir.)
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Secim Oncesi Dévizde istikrar Arayisi Devam Ediyor

Nisan ayinda Tirkiye piyasalari, dnceki kayiplarini belli 6l¢tide geri aldi. BIST-100 endeksi Nisan’da %3,8 yikselirken, hisse
fonumuz Ata A Degisken ay1 %5,5 yikselisle kapatti. Son bir yilda %25,0 net getiri saglayan Ata A Degisken, ayni donemde
%13,6 getiren BIST-100 endeksinin %11,4 puan éniinde gitmektedir. Cift hane sinirina yaklasan 10 yillik devlet tahvilinde
taktiksel bir alim firsati goérerek Nisan’in son haftasinda devlet tahvili fonumuza alokasyonu arttirdik. Faiz ve doviz

kurlarinda Nisan’in ikinci yarisinda bir durulma gordiik ama ciddi bir gevsemeye i¢ ve dis konjonktlr heniz izin vermis

degil.

Piyasa 31/03/2015 30/04/2015 Degisim
BIST-100 80,846 83,947 3.8%
Tahvil 8.77% 9.99% +122 bps
TL/USD 2.6181 2.6607 1.6%
TL/EUR 2.8125 2.9763 5.8%
Sepet Kur 2.7153 2.8185 3.8%
ATA Fonlari 31/03/2015 30/04/2015 % Degisim
Ata Hisse Fonu 0.084 0.089 5.49%
Ata Karma Fon 18.450 18.776 1.76%
Ata Serbest Fon 0.012 0.012 1.68%
Ata Uzun Vadeli TB Fonu 0.056 0.055 -2.28%
Ata Ozel Sektor Fonu 0.016 0.016 1.00%

30 Nisan’da TCMB 2015 enflasyon tahminini %5,5'tan %6,8’e revize etti. Ancak doviz kurundaki dalgalanma ve yikselise
karsi faiz silahini etkili kullanma mesaji vermemesi bagimsizlik ve kredibilite konusunda soru isaretlerini gidermedi. Dahasi

enflasyonun Nisan’da da yiikselise devam etmesi, TCMB’nin “ikinci yarida diisecek” mesajini zayiflatiyor.

Yurt disinda ise uzun slredir disik seyreden Alman tahvil faizlerinde yikselis basladi. Aslinda bu gelisme Avrupa
ekonomisinde toparlanmanin ivme kazandigini yansitiyor. Es zamanh olarak Euro da deger kazandigi igin Tirkiye igin

yukselen Euro faizi ile yiikselen Euro/Dolar etkileri birbirini dengeleyen unsurlar.

7 Haziran’da genel segime giden Tirkiye’de piyasalar i¢in Mayis ayi dalgal gecebilir. Anketler AKP, CHP ve MHP’nin oy
oranini i¢ asagl bes yukari tahmin etse de, HDP’nin oy orani %10 civarinda oldugu i¢in Meclis aritmetigine dair saghkli bir
tahmine yardim edemez. HDP %10’u asip Meclis’e 4. parti olarak girerse, zayif bir AKP hikimeti veya zor koalisyon
formulleri ortaya ¢ikar. Diger yandan, HDP %10’un altina kalip Meclis’e giremezse AKP hiikiimeti devam eder; ancak bu
sefer de Anayasa degisikligini referanduma gotiirme sayisi olan 330’u gecip gecmeyecegi 6nem kazanacak. Ayrica HDP’nin
yiksek baraj nedeniyle Meclis disinda kalmasi Giiney Dogu’da baris siirecini tehlikeye sokup, sosyal istikrarsizliga neden

olabilir.
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Secimin sonucu fiyatlandiktan sonra Tirkiye piyasalarini orta vadede doviz kuru istikrari, enflasyon ve biylime trendi
etkileyecek. Doviz kuruyla ilgili en objektif gosterge, reel efektif doviz kur (REDK) endeksi. Mayis basi itibari ile REDK'nin
97,3 oldugunu hesapliyoruz. Grafikte gorildigiu gibi son iki yillik trend sonucu TL'nin reel olarak deger kaybedip
ucuzladigini soyleyebiliriz. TCMB’nin bagimsizligina (gerektiginde faizleri arttirma yetkinligi) dair kuskular azaldik¢a doviz

kurlarinda 6nce istikrar saglanmasini, daha sonra ise enflasyon ve cari agigin azalmaya devam etmesi ile TL'nin kademeli
olarak deger kazanmasini bekliyoruz.
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Ekonomi Yilin ikinci Yarisinda Toparlanabilir

Piyasalar icin diger 6dnemli konu bilyiime: ilk ceyrekte zayif bir biylime gorecegiz. Ancak otomotiv satislari tahminlerin
dtesinde iyi gidiyor. ilk ceyrekte %50 artis var. Beyaz esya satislari da ilk ceyrekte %7,4 artti. i talebe dair sicak veriler
ekonomide talebin kot olmadigini gdsteriyor. Sonug olarak, blylime 2. geyrekten itibaren toplarlanmaya baslayabilir.
Secimlerden sonra, yilin ikinci yarisinda bu ivme artisinin devam etmesi muhtemeldir. Ancak yine de Turkiye'nin

potansiyel bllylime oraninin (IMF galismalarinda gosterildigi gibi) %3 seviyesine distiglind; bunu yukari gekmek igin segim

sonrasi yeni bir uzun vadeli gabanin gerektigine inaniyoruz.
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Deger Odakli Yatinnm Aykiri Bakis Gerektirir

Piyasalar diiserken olumsuz beklentiler, hatta kriz beklentileri artar. Bir de isin icinde se¢im varsa Tirkiye gibi gelismekte
olan tlkelerde kriz senaryolari ekonomiye ve piyasalara objektif bakisi zorlastirir. Cogu subjektif olan politik

yorumlar arasinda degerleme, risk-getiri gibi objektif analizler unutulur. Buna karsin, ucuzlayan piyasalarda yapilan
yatirimlarin uzun vadede iyi getiri saglama ihtimali yikselmektedir. Adeta bir pendulum gibi salinmakta olan finansal

piyasalarda risk-getiri dengesi se¢cim 6ncesinde getiri lehine dahayakin duruyor.

Bu bakis agisiyla, secime kadar dalgali seyreden piyasalarda iyi yonetilen fonlar vasitasiyla yatirrm yapilabilir. Bu 6neri
ozellikle uzun vadeye sahip bireysel emeklilik fonlari igin gegerlidir. Secim sonuglarini 6ngéremeyiz ama hisse senetlerinin
benzer lilke borsalarina gore (Fiyat/Kazang orani ortalamalarina gére) %19 daha ucuz oldugunu, faizlerin ve doviz

kurlarinin yikseldigini daha objektif olarak sdyleyebiliriz.

Mehmet Gerz
Ata Portfoy Yonetimi
Genel Miidiir / CIO
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ATA Fonlari Performans Tablosu

Ata Portfoy Yonetimi Hisse Fonlari

(% Getiri)

30.Nis.15 Yatirim Stili 2015 2014 2013 2012 2011 2010
ATA Hisse Fonu (Ata A Degisken Fon) Hisse -1.38 38.9 -6.96 64.14 -12.1 26.8
ATA Karma Fon (Ata A Karma Fon) Hisse + Tahvil -2.07 26.13 -4.53  34.72 -11.7 13.7
ATA Serbest Fon Mutlak Getiri 1.95 16.14

ATA B Degisken Yabanci Menkul  14.07 4.11 438 15.74 0.1 5.7
Piyasa Benchmarklar

BIST-100 Endeksi (Hisse Piyasasi Benchmarki) -2.07 26.43 -13.31 53.33 -22.3 24.9

Ata Portfoy Yonetimi Sabit Getirili Fonlar

(% Getiri)

30.Nis.15 Yatinm Stili 2015 2014 2013 2012 2011 2010
ATA Para Piyasasi (Likit Fon) Para Piyasasi 2.89 8.31 5.22 7.56 4.1 3.2
ATA Sabit Uzun Vadeli (Tahvil/Bono) Uzun Vadeli Tahvil -2.06 15.28 3.06 19.64 1.0 7.3
ATA Ozel Sektér Tahvil Ozel Sektor Tahvili 346 11.29 5.66 NA NA NA
ATA BES Fonu Bireysel Emeklilik Fonu -0.81 20.96 -2.51 NA NA NA

Piyasa Benchmarklar

KYD Tiim (Tahvil Benchmarki) -1.69 16.85 -0.56 16.54 4.4 11
KYD Briit Repo (Para Piyasasi Benchmarki) 3.23 9.55 5.78 7.84 7.3 6.8
Yasal Uyari:

Bu rapordaki veri ve grafikler guvenirliligine inandigimiz saglam kaynaklardan derlemis olup, yapilan yorumlar sadece Ata Portféy Yonetimi A.S. (“ATA”)'nin gorusiini
yansitmaktadir. Bu bilgiler 1siginda yapilan ve yapilacak olan ileriye doniik yatirimlarin sonuglarindan Sirketimiz higbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Ata Portfoy
Yonetimi A.S.'nin yazili izni olmadikga bu raporlarin igerigi kismen ya da tamamen tiglincii kisilerce hig bir sekil ve ortamda yayinlanamaz, iktisab edilemez, alinti yapilamaz,
kullanilamaz. Rapor génderilen kisiye 6zel ve miinhasirdir. ilave olarak, bu raporun génderildigi ve yukaridaki agiklamalarimiz dogrultusunda kullanildigi Glkelerdeki yasal
dizenlemelerden kaynakl tiim talep ve dava haklarimiz saklidir.



