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AVIVA HAYAT VE EMEKLILIK A.S DENGELI
EMEKLILIK YATIRIM FONU
2006 YILINA ILISKIN YILLIK RAPOR

Bu rapor Aviva Hayat ve Emeklilik A.S. Dengeli Emeklilik Yatirrm Fonu’nun (Fon)
2006 donemine iliskin gelismelerin, Fon Kurulu tarafindan hazirlanan faaliyet
raporunun, fonun bir dnceki donemle karsilastirmali olarak hazirlanmis bagimsiz
denetimden gegmis yillik fon bilango ve gelir tablolarinin, badimsiz denetim
raporunun, bilanco tarihi itibariyle fon portféoy dederi ve net varlik dederi

tablolarinin katiimcilara sunulmasi amaciyla dizenlenmistir.

BOLUM A: 2006 DONEMININ DEGERLENDiIRiLMESI

2006 yih icin tdketici fiyatlariyla enflasyon %9,65 olarak gerceklesmistir. 2005
yilinda %7,7 duzeyinde kalan tlketici enflasyonuyla kiyaslandiginda bu fiyat
duizeyi belirgin bir enflasyonist baskinin varligina isaret etmektedir. Petrol Grinleri
fiyatlarindaki Adustos sonunda baslayan ve Eylil ayinda devam eden indirimler
haric tutuldugunda tuketici fiyatlarindaki enflasyonist trend acikga ortaya
cikmaktadir. Uretici fiyatlari enflasyonu da benzer bir trendi takip ederek géreli
iyilesmenin ortadan kalktigi ve fiyatlarda belirgin bir katiligin sergilendigi bir
cerceve cizmektedir. Buna gdre 2006 yilina ait dretici fiyatlan enflasyonu %11,58

olarak gerceklesmistir.

2006 vyilinin ilk dokuz ayinda Gayrisafi Milli Hasilladaki blUyime 2005
gerceklesmelerine cok yakin bicimde %5,7 olarak gergeklesmistir. Blylmenin en
6nemli bileseni olarak insaat alt sektéri 6ne c¢ikmis, ithalat vergileri, sanayi,
ticaret, ulastirma ve haberlesme alt sektérleri ise insaat alt sektérini takip
etmistir.  Tarim alt sektéri ise ilk dokuz ayda %1,2 oraninda kugulmustar.
2006'nin ilk dokuz ayinda 6zel sektér tiketim ve yatirinm harcamalari ise sirasiyla
%6,2 ile %18,8'lik buylime oranlanyla 2005teki trendi slGrdirmis ve
azimsanmayacak bulyukliklere ulasmistir. Buna benzer bicimde, kamu sektdri
%14,2'lik tiketim harcamasi ile bliyimeye katki acgisindan en az 6zel sektér kadar
etkili olmustur. Kamu sektdrid yatirnm harcamalar ise birinci ceyrekteki etkileyici
artisin ardindan daralarak etkisizlesmis ve ilk dokuz ayda %2,2 oraninda
kGgUlmustidr. 2006 yilinda %81,0 olarak gerceklesen toplam kapasite kullanim
orani 2005 yilindaki %80,3'lUk orana gbre az da olsa artis gdstermistir. So6z
konusu gelisme Mayis ayindaki ani sermaye cikisinin tetikledigi turbulansin

olumsuz ekonomik etkilerinin i¢ talepteki daralmayla sinirh kaldigini ve ihracata




dayali Uretim sayesinde kapasite kullaniminda bir disls yasanmadigini

gostermektedir.

2006'da bltge performansi 37,3 milyar YTL dizeyinde bir faiz disi denge
seviyesine ulasarak yillik hedef olan 32,3 milyar YTL'ni belirgin bigcimde asmistir.
2006’da 7,7 milyar YTL olarak gerceklesen toplam bltce nakit acigi 2005'in ayni
dénemindeki 13,2 milyar YTL'lik aciga kiyasla oldukca énemli bir iyilesmeye isaret
etse de donemsel 6zellestirme gelirlerinin kalici olmamasi ve 6Ozellikle faiz disi

harcamalardaki belirgin artis trendi olumlu beklentilerin etkisini zayiflatmistir.

Ekonomi icin 6nimiizdeki donemde kirilganlik yaratabilecek en 6énemli giindem
maddesi artik neredeyse yapisal hale gelen yliksek cari acik ve bunun finansmani
ile ilgili endiseler olarak gorilmektedir. 2006 yili dis ticaret acigi, 51,9 milyar ABD
Dolarina ulasmis ve bdéylece 2005’e oranla %19,8 oraninda blUyimustir. Bu
sonucun ortaya cikmasinda, ithalat kompozisyonunun 6zellikle yakit ve ara mallar
ithalati lehine degisimi etkili olmustur. Ancak oOzellikle Aralik ayr dis ticaret
verilerinin keskin bir iyilesme gostermesiyle trendin ilk defa dis ticaret aciginin
daralmasi yoniinde degisebilecegine yonelik bir beklenti olusmus ve bdylece daha
onceki aylarda 6ngoérilen kétld senaryodan bir nebze de olsa uzaklasiimistir. Bitin
bu gelismeler dogrultusunda, 2006 yili cari islemler acidi, gecen senenin ayni

ddénemine oranla %?37,2’'lik bir artisla, 31,3 milyar ABD Dolarn olarak aciklanmistir.

FED'in faiz artinmlariyla baslayan kiresel fonlama maliyetlerinin artis sireci Japon
Merkez Bankasi’'nin faiz arttirnmlariyla ivme kazanmis olmasina ragmen gelismekte
olan piyasalara yonelik kiiresel yatinmci ilgisinin ve yatirim istahinin azalmadigi
gozlemlenmistir.  Mayis ayindaki klresel tirbulanstan diger gelismekte olan
piyasalara kiyasla daha fazla olumsuz etkilenen Tirk piyasalari, s6z konusu
yabancl yatirmci ilgisi sayesinde tekrar durulmustur. Ancak vyaklasan
Cumhurbaskanhgi secimi ile genel secimlerin yaratabilecegi belirsizlikler, ylksek
dizeyde seyreden cari aclk ve yuksek secim harcamalarinin kamu maliyesine

getirebilecegi ek ylkler makro ekonomik kirilganhgi arttirmaktadir.

2004'te Amerikan Merkez Bankasi FED’in ilk kez faiz artirirmlarini baslattig
noktadan bugiine, kiresel piyasalardaki artan oynaklikla birlikte gelismekte olan
piyasalar aleyhine gelismesi beklenen paradigma kaymasinin  heniz
olgunlasmadigi ve kilresel 6lcekte blyik boyutlu fonlarin gelismekte olan ilke
piyasalarindaki yatinmlarini korudugu gozlemlenmektedir. Bunun bir istisnasi

olarak gelismekte olan piyasalara yodnelik ilk ceyrekteki kiresel ilgi yerini Mayis



ayinda gl bir satis dalgasina birakmis ve Tlrk piyasalan bu satis dalgasindan en
cok etkilenen Ulkeler arasinda vyer almistir. Merkez Bankasi Baskani'nin
atanmasindaki belirsizliklerin 6zellikle etkili oldugu beklenti bozulmasi ve blylk
boyutlu cari acik s6z konusu calkantinin dozunu Turk piyasalari igin olmasi
gerekenden daha vylUksek bir noktaya tasimistir. Merkez Bankasi'nin ddéviz
piyasasina gecikmeli de olsa yogun miidahalesi ve sok faiz artis kararlan ile

piyasalarin atesi tedricen sondirtdlmuastiar

Turk sermaye piyasalarina destek veren iki 6nemli capadan biri olan IMF programi,
program yapi taslarindan biri olan 2007 bitcesi lUzerinde uzlasma saglanamadigi
icin heniz sonuclandirilamamistir. Bunun temel nedeni 2007'nin secim vyili
olmasindan kaynaklanan faiz disi harcama artislarinin boyutu ve finansmani
Gzerinde IMF ile ortak bir goris olusturulamamasidir. Diger énemli capa olan AB
muzakere sirecinde ise Kibris Rum Kesimi’ne Turk limanlarinin acilmasi yonindeki
AB talepleri ylizinden AB-Turkiye iliskileri neredeyse donuk hale gelmistir. Her iki
capayla ilgili olarak ortaya cikabilecek olumsuz gelismeler Tirk piyasalarinin dis
soklara kars! direncini de zayiflatabilecektir. Henliz bdyle bir etki gézlemlenmese
de, dis kaynakli portfoy yatinmlarinin duraklamasi ve Mayis ayindakine benzer bir

satis dalgasinin olusmasi durumunda doviz kurlarindaki oynakhk artacaktir.

IMKB-100 endeksi, Ocak ayinda yogunluk kazanan yabanci portféy yatirimlarinin
destegiyle Subat ayinda 47.728,50 puana eriserek yeni bir rekor kirmistir. Mayis
ayindaki satis dalgasi ise bu trendi tersine cevirmis ve IMKB-100 endeksi 26
Haziran 2006 kapanis dederi itibariyle yilin en dislik dederi olan 31.950,56'yi
goérmuistir. Merkez Bankasinin doviz piyasasina miuidahalesi ve sok faiz artis
kararlar sonrasinda gelen destek alimlariyla endeks Haziran sonunda 35.453,31
seviyesine erismistir. IMKB-100 endeksi vyilin Gcglincl c¢eyredini ise gecmis
ddénemlerdeki calkantiya oranla daha dar bir bant iginde hareket ederek 36,924.86
seviyesinden kapamistir. Yihn dérdiinci ceyredinde ise IMKB-100 endeksi
kayiplarinin bir bélimund geri kazanarak 39.117,46'dan kapanmistir. (2005
sonunda 39.777,70)

2006 yil sonu itibariyle 2030 vadeli gdsterge Tirk Eurobond’unun getirisi Mayis
ayindaki calkantih dénemi takip eden kiresel olgekteki durulma dogrultusunda
%7,06 seviyesine inmistir. 13 Adustos 2008 vadeli gosterge niteligindeki ic
borclanma senedinin 2006 yili sonundaki bilesik getirisi ise Mayis ayindaki
calkantinin etkilerinin henliz atlatilamadiginin bir gostergesi olarak gecen seneye

oranla oldukga yiksek bir seviye olan %?21,15 seviyesinden kapanmistir.



BOLUM B: FON KURULU FAALIYET RAPORU ILE iLGILI BiLGILER

Fon kurulu faaliyet raporu ekte yer almaktadir. Ilgili dénem icinde AVIVA Hayat ve
Emeklilik A.S.'nin kurucusu oldugu Dengeli Emeklilik Yatirm Fonu (AVD)'nin
izahnamesinin Bolim C.I “Emeklilik Sirketi ile Ilgili Bilgiler ” baslikli maddesi,
Bolim B-II.1."Fon ‘un Yatirnm Stratejisi"baslikh bdlimunin 7. fikrasinda yer alan
tablo, Boélim B.II.3 “Fon Portfoylinde Yer Alacak Para ve Sermaye Piyasasi
Araglan” baslkli maddesi ile yine ayni fonun ictliziglinin 8.maddesi Sermaye
Piyasas! Kurulu 'ndan alinan 27/07/2006 tarih ve 15-450 sayih izni dogrultusunda
degistirilmis olup,yeni ictlizik ve izahname metinleri 03/08/2006 tarihinde Ticaret
Sicili 'ne tescil ettirilmistir. Degisiklikler 14/08/2006 tarihinden itibaren
uygulanmaya baslanacaktir. 1lgili degisikli§in konusu www.aviva.com.tr adresinde
katiimcilarin incelemesine sunulmustur.

BOLUM C: BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMiS MALI TABLOLAR

2006 yilina iliskin badgimsiz denetimden gecmis mali tablolardaki ekte vyer
almaktadir. Bagimsiz denetim sirketi tarafindan “olumlu” gorus bildirilmektedir.

BOLUM D: FON PORTFOY DEGERI-NET VARLIK DEGERI TABLOLARI

Fon portféy degeri ve net varlik degerine iliskin tablolar ekte bulunan bagimsiz
denetim raporunda yer almaktadir.

BOLUM E: FON PERFORMANSINA ILISKIN BILGILER

Fon I¢c Tuzik ve Izahnamelerde belirlenen minimum ve maksimum limitler
dahilinde, piyasa sartlarina gére Fon Kurulunca belirlenen yatirim stratejilerine
uygun olarak ydnetilmistir. Bu silirecte, fon net varliklan %15,83 oraninda
dederlenmis ve 01/01/2006 itibariyle 0,015230 YTL olan fon fiyati, 01/01/2007
itibariyle 0,017641 YTL olmustur. Karsilastirma Olgiti %11,20 oraninda
dederlenirken, Fon %18,14 brit getiri saglamistir.
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BOLUM F: FON HARCAMALARI iLE ILGILiI BILGILER

Portféye alinan varliklarin alim satimlarinda araci kuruluslara édenen komisyonlar
piyasa kosullari ve Sermaye Piyasasi Kurulu teblig sinirlari dahilinde tespit edilmis
olup, asadida belirtildigi gibidir.

i. i. Hisse Senetleri :0,002 (Binde iki)

ii. ii. Borglanma Senetleri :0,0002 (Onbinde iki)
iii. iii. Ters Repo Islemleri : -

iv. iv. Yabanci Menkul Kiymetler :0,0001 (Onbinde bir)
V. v. Borsa Para Piyasasi Islemleri : -

Fon Malvarhigindan Yapilabilecek Harcamalarin Senelik Olarak Fon Net
Varhik Degerine Orani

2006 yilinda Fon’dan yapilan harcamalarin ortalama Fon Toplam Dederine orani
asadida yer almaktadir:

Ortalama Fon Net
Varlik Degerine
Gider Turu Orani

Komisyonlar (Aracilik +
Tahvil Borsa Payi + Yabanci

Tahvil Komisyonu) 0.6%
Fon ve Portféy Yonetim

Ucreti 1.4%
Denetim Ucreti 0.0%
Diger Giderler 0.2%
Toplam 2.3%

01/01/2006-01/01/2007 tarihleri arasinda Fon Harcamalari ile ilgili detaylar
asadida yer almaktadir:




Fon Yoénetim Ucreti

531,080.49

Portféy Yénetim Ucreti 189,785.08
Denetim Ucreti 11,623.86
Odenen SPK Kayda Aima

Ucreti 0.00
Saklama Giderleri 10,769.59
Noter Tasdik ve Ucreti 973.73
Banka Masraflari 128.31
ilan Giderleri 691.00
Aracilik Komisyonu 234,666.22
SGMK Tahvil Borsa Payi 9,721.58
Yabanci Tahvil Komisyonu 594.01
Kur Farki Giderleri 61,061.22
Vergi, Resim ve Harclar 132.22
Diger Giderler 93.22
TOPLAM 1,051,320.53

Uzun Déonemde Giderlerin Etkilerini Aciklayici Ornek:

Bu o6rnek Fon’a yapilan yatirmin maliyetinin diger fonlarla karsilastirilabilmesi
amaciyla hazirlanmistir.Bu 6rnekte asadida belirtilen sureler boyunca Fon‘a 1
milyar TL yatirildigi ve belirtilen slire sonunda fondan cikildigi varsayilmaktadir.
Ayrica 6rnekte Fon’un yukarida yer alan gider oranlarinin dedismedigi ve Fon’un
senelik getiri oraninin %10 oldudu varsayilarak tahmini maliyetler asagidaki gibi
hesaplanmistir. Gergek maliyetler asadidaki tahmini tutarlardan daha az ya da

fazla olabilecektir.

1 Sene
1.075.043.205 TL

EKLER:

2 Sene
1.155.717.892 TL

1.435.917.843 TL 2.061.860.053 TL

1.

2.
3.
4

Fon kurulu faaliyet raporu

Bagimsiz denetimden gecmis fon bilango ve gelir tablolari

Bagimsiz denetim raporu

Bilango tarihi itibariyle fon portféy dederi ve net varlik degeri tablolari



AVIVA HAYAT VE EMEKLILIK A.S. DENGELI EMEKLILIK YATIRIM FONU
2006 YILI FAALIYET RAPORU

1. Makro ekonomik gelismeler

2006 y1l1 i¢in tiiketici fiyatlariyla enflasyon %9,65 olarak gerceklesmistir. 2005 yilinda %7,7
diizeyinde kalan tiiketici enflasyonuyla kiyaslandiginda bu fiyat diizeyi belirgin bir
enflasyonist baskinin varligina isaret etmektedir. Petrol {iriinleri fiyatlarindaki Agustos
sonunda baglayan ve Eyliil ayinda devam eden indirimler hari¢ tutuldugunda tiiketici
fiyatlarindaki enflasyonist trend agik¢a ortaya c¢ikmaktadir. Uretici fiyatlar1 enflasyonu da
benzer bir trendi takip ederek goreli iyilesmenin ortadan kalktig1 ve fiyatlarda belirgin bir
katiligin sergilendigi bir cerceve cizmektedir. Buna gore 2006 yilina ait iiretici fiyatlari
enflasyonu %11,58 olarak gergeklesmistir.

2006 yilinin ilk dokuz aymda Gayrisafi Milli Hasiladaki biiytime 2005 gergeklesmelerine ¢cok
yakin bigimde %35,7 olarak gerceklesmistir. Biiylimenin en 6nemli bileseni olarak insaat alt
sektorli 6ne ¢ikmus, ithalat vergileri, sanayi, ticaret, ulagtirma ve haberlesme alt sektorleri ise
ingaat alt sektoriinli takip etmistir. Tarim alt sektorii ise ilk dokuz ayda %]1,2 oraninda
kiictilmustiir. 2006’nmn ilk dokuz aymda o6zel sektdr tiiketim ve yatirim harcamalar ise
sirastyla  %6,2 ile %18,8’lik bliylime oranlartyla 2005°teki trendi siirdiirmiis ve
azimsanmayacak biiyiikliiklere ulagmistir. Buna benzer bigcimde, kamu sektorii %14,2’lik
tilketim harcamasi ile biiylimeye katki acisindan en az 6zel sektor kadar etkili olmustur.
Kamu sektorii yatirim harcamalart ise birinci ¢eyrekteki etkileyici artisin ardindan daralarak
etkisizlesmis ve ilk dokuz ayda %2,2 oraninda kii¢ilmiistiir. 2006 yilinda %81,0 olarak
gerceklesen toplam kapasite kullanim oran1 2005 yilindaki %80,3’liikk orana gore az da olsa
artis gostermistir. SOz konusu gelisme Mayis ayindaki ani sermaye c¢ikisinin tetikledigi
tiirbulansin olumsuz ekonomik etkilerinin i¢ talepteki daralmayla siirli kaldigini ve ihracata
dayali iiretim sayesinde kapasite kullaniminda bir diisiis yasanmadigin1 gostermektedir.

2006°da biitce performansi 37,3 milyar YTL diizeyinde bir faiz dis1 denge seviyesine ulagarak
yillik hedef olan 32,3 milyar YTL’ n1 belirgin bicimde asmistir. 2006’da 7,7 milyar YTL
olarak gerceklesen toplam biit¢e nakit agigr 2005°in ayn1 donemindeki 13,2 milyar YTL lik
aciga kiyasla oldukca 6nemli bir iyilesmeye isaret etse de donemsel 6zellestirme gelirlerinin
kalict olmamasi ve 6zellikle faiz dis1 harcamalardaki belirgin artig trendi olumlu beklentilerin
etkisini zayiflatmistir.

Ekonomi i¢in Ontimiizdeki donemde kirillganlik yaratabilecek en Oonemli giindem maddesi
artik neredeyse yapisal hale gelen yiiksek cari agik ve bunun finansman ile ilgili endiseler
olarak goriilmektedir. 2006 yili dig ticaret agigi, 51,9 milyar ABD Dolarina ulagsmis ve
boylece 2005°e oranla %19,8 oraninda biiylimiistiir. Bu sonucun ortaya ¢ikmasinda, ithalat
kompozisyonunun Ozellikle yakit ve ara mallar1 ithalati lehine degisimi etkili olmustur.
Ancak 0Ozellikle Aralik ay1 dis ticaret verilerinin keskin bir iyilesme gostermesiyle trendin ilk
defa dis ticaret acigimin daralmasi yoniinde degisebilecegine yonelik bir beklenti olusmus ve
boylece daha onceki aylarda ongodriilen kotli senaryodan bir nebze de olsa uzaklagilmistir.
Biitiin bu gelismeler dogrultusunda, 2006 yili cari islemler acigi, gecen senenin ayni
donemine oranla %37,2’lik bir artisla, 31,3 milyar ABD Dolar1 olarak agiklanmustir.

FED’in faiz artirimlariyla baglayan kiiresel fonlama maliyetlerinin artig siireci Japon Merkez
Bankasi’nin faiz arttinmlariyla ivme kazanmis olmasina ragmen gelismekte olan piyasalara
yonelik kiiresel yatirimci ilgisinin ve yatirim istahinin azalmadigi gozlemlenmistir. Mayis



ayindaki kiiresel tiirbulanstan diger gelismekte olan piyasalara kiyasla daha fazla olumsuz
etkilenen Tiirk piyasalari, s6z konusu yabanci yatirimei ilgisi sayesinde tekrar durulmustur.
Ancak yaklasan Cumhurbagkanligi secimi ile genel secimlerin yaratabilecegi belirsizlikler,
yiiksek diizeyde seyreden cari agik ve yliksek secim harcamalarinin kamu maliyesine
getirebilecegi ek yiikler makro ekonomik kirilganligi arttirmaktadir.

2. Piyasalar

2004’te Amerikan Merkez Bankasit FED’in ilk kez faiz artirimlarini baglattigi noktadan
bugiine, kiiresel piyasalardaki artan oynaklikla birlikte gelismekte olan piyasalar aleyhine
gelismesi beklenen paradigma kaymasimin heniiz olgunlagsmadig1 ve kiiresel Olgekte biiyiik
boyutlu fonlarin gelismekte olan iilke piyasalarindaki yatirnmlarint  korudugu
gozlemlenmektedir. Bunun bir istisnast olarak gelismekte olan piyasalara yonelik ilk
ceyrekteki kiiresel ilgi yerini Mayis ayinda giiclii bir satis dalgasma birakmis ve Tiirk
piyasalar1 bu satis dalgasindan en ¢ok etkilenen iilkeler arasinda yer almistir. Merkez Bankasi
Bagkani’nin atanmasindaki belirsizliklerin 6zellikle etkili oldugu beklenti bozulmasi ve biiyiik
boyutlu cari agik s6z konusu c¢alkantinin dozunu Tiirk piyasalari i¢in olmasi1 gerekenden daha
yiiksek bir noktaya tagimistir. Merkez Bankasi’nin doviz piyasasina gecikmeli de olsa yogun
miidahalesi ve sok faiz artig kararlar1 ile piyasalarin atesi tedricen sondiiriilmiistiir

Tiirk sermaye piyasalarina destek veren iki onemli ¢apadan biri olan IMF programi, program
yapr taslarindan biri olan 2007 biitgesi iizerinde uzlagma saglanamadigi icin heniiz
sonuglandirilamamistir.  Bunun temel nedeni 2007°nin se¢im yili olmasindan kaynaklanan
faiz dis1 harcama artiglarinin boyutu ve finansmani {izerinde IMF ile ortak bir goris
olusturulamamasidir. Diger 6nemli capa olan AB miizakere siirecinde ise Kibris Rum
Kesimi’ne Tiirk limanlarinin agilmasi yoniindeki AB talepleri yiiziinden AB-Tiirkiye iligkileri
neredeyse donuk hale gelmistir. Her iki ¢apayla ilgili olarak ortaya ¢ikabilecek olumsuz
gelismeler Tiirk piyasalarinin dis soklara karsi direncini de zayiflatabilecektir. Heniiz boyle
bir etki gozlemlenmese de, dis kaynakli portfdy yatirimlarinin duraklamasi ve Mayis
aymndakine benzer bir satis dalgasinin olusmasi durumunda doviz kurlarindaki oynaklik
artacaktir.

IMKB-100 endeksi, Ocak ayinda yogunluk kazanan yabanci portfdy yatirimlarinin destegiyle
Subat ayinda 47.728,50 puana eriserek yeni bir rekor kirmistir. Mayis ayindaki satig dalgasi
ise bu trendi tersine ¢evirmis ve IMKB-100 endeksi 26 Haziran 2006 kapanis degeri itibariyle
yilin en digiik degeri olan 31.950,56’y1 gérmiistiir. Merkez Bankasinin doviz piyasasina
miidahalesi ve sok faiz artis kararlar1 sonrasinda gelen destek alimlariyla endeks Haziran
sonunda 35.453,31 seviyesine erismistir. IMKB-100 endeksi yilin iiciincii ¢eyregini ise
gecmis donemlerdeki calkantiya oranla daha dar bir bant i¢inde hareket ederek 36,924.86
seviyesinden kapamustir. Yilin dérdiincii ¢eyreginde ise IMKB-100 endeksi kayiplarmin bir
boliimiinii geri kazanarak 39.117,46’dan kapanmustir. (2005 sonunda 39.777,70)
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2006 y1l sonu itibariyle 2030 vadeli gosterge Tiirk Eurobond’unun getirisi Mayis ayindaki
calkantili donemi takip eden kiiresel Olgekteki durulma dogrultusunda %7,06 seviyesine
inmigtir. 13 Agustos 2008 vadeli gosterge niteligindeki i¢ bor¢glanma senedinin 2006 yili
sonundaki bilesik getirisi ise May1s ayindaki calkantinin etkilerinin heniiz atlatilamadiginin
bir gostergesi olarak gecen seneye oranla oldukca yiiksek bir seviye olan %21,15
seviyesinden kapanmistir.
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3. Yatirim Stratejileri ve Fon Performansi

Kiiresel dlgekte yasanan ve gelismekte olan piyasalarla birlikte Tiirk sermaye piyasalarini da
etkileyen oynaklik yiiziinden 2006’da genelde muhafazakar bir strateji izlenmistir.

Firsatlar olusmadig: stirece fon portfGyiiniin olabildigince likit kalmasi hedeflenmis ve kur
riskini bertaraf edebilmek amaciyla tagman ddviz varliklar1 korunmustur. DIBS’ler fonlama
maliyetlerine oranla karli oldugu miiddetce tiiziikk ve yonetmeliklerin izin verdigi en yiiksek
seviyede tasinmis ve fiyat dalgalanmalarina karsi etkin korunma saglayan degisken faiz
kuponlu DIBS’lere de portfoyde yer verilmistir. Dalgali seyreden piyasada, likit kalarak fiyat
dalgalanmalarindan korunurken ¢ikan firsatlardan en iyi sekilde yararlanabilmek ve ayni
zamanda BES fonlarina taninan stopaj avantajiyla yiiksek getiri saglamak amaciyla ters
repoya maksimum seviyelerde yatirim yapilmistir. Benzer saiklerle yeni vergi mevzuatiyla
birlikte Emeklilik Fonlar1 i¢in avantajli hale gelen “Vadeli YTL Mevduat1”, mevduat faiz
oranlarinin alternatif yatinm araclarinin getirilerine kiyasla avantajli oldugu donemlerde
limitler dahilinde bir yatirim aract gibi degerlendirilmistir. Ayrica piyasa dalgalanmalar1 ve
devam eden cari agik endisesiyle ortaya ¢ikabilecek kur riskini bertaraf edebilmek amaciyla
T.C. Hazinesi tarafindan ihra¢ edilen dolar bazli FRN’lerin de portfdyde tasinmasina devam
edilmigtir. Dalgal1 bir seyir izleyen hisse senedi piyasasinda ise karsilastirma Olciitiinde
ongoriilen agirliklar ¢ercevesinde ve yalnizca firsatlarin gerekli kildigi miktarda ve kisa vadeli
pozisyon agilmistir.

01/01/2006-01/01/2007 tarihleri arasinda fon net varliklart %15,83 oraninda degerlenmis ve
01/01/2006 itibariyle 0,015230 YTL olan fon fiyatr, 01/01/2007 itibariyle 0,017641 YTL
olmustur. Karsilagtirma ol¢iitii %11,20 oraninda degerlenirken, Fon %18,14 briit getiri
saglamstir.
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Aviva Hayat ve Emeklilik Anonim Sirketi Dengeli Emeklilik Yatinm Fonu Kurulu’na;

Aviva Hayat ve Emeklilik Anonim Sirketi Dengeli Emeklilik Yatiim Fonu’nun (Fon) 31 Arahk 2006 tarihi
itibariyle hazirlanan ve ekte yer alan bilangosu, gelir tablosu, fon toplam degeri ve fon portfoy degeri tablolarini,
6nemli muhasebe politikalarinin 6zetini ve dipnotlarim denetlemis bulunuyoruz.

Finansal Tablolarla ilgili Olarak Kurucu’nun Sorumlulugu

Kurucu, finansal tablolarin Sermaye Piyasast Kurulu'nca yayimlanan emeklilik yatnm fonlari hakkindaki
muhasebe ve degerleme diizenlemelerine gore hazirlanmas: ve diiriist bir sekilde sunumundan sorumludur. Bu
sorumluluk, finansal tablolarin hata ve/veya hile ve usulsiizliikkten kaynaklanan 6nemli yanhshiklar icermeyecek
bigimde hazirlanarak, gergegi diiriist bir sekilde yansitmasim saglamak amaciyla gerekli i¢ kontrol sisteminin
tasarlanmasini, uygulanmasini ve devam ettirilmesini, kosullarin gerektirdigi muhasebe tahminlerinin yapilmasim
ve uygun muhasebe politikalarinin segilmesini icermektedir.

Bagimsiz Denetim Kurulusu’nun Sorumlulugu

Sorumlulugumuz, yaptigimiz bagimsiz denetimlere dayanarak yukarida birinci paragrafta belirtilen finansal
tablolar hakkinda goriis bildirmektir. Bagimsiz denetimimiz, Sermaye Piyasas: Kurulu’nca yayimlanan bagimsiz
denetim standartlarina uygun olarak gergeklestirilmistir. Bu standartlar, etik ilkelere uyulmasini ve bagimsiz
denetimin, finansal tablolarin gercegi dogru ve diiriist bir bigimde yansitip yansitmadig1 konusunda makul bir
giivenceyi saglamak iizere planlanarak yiiriitilmesini gerektirmektedir.

Bagimsiz denetimimiz, finansal tablolardaki tutarlar ve dipnotlar ile ilgili bagimsiz denetim kaniti toplamak
amaciyla, bagimsiz denetim tekniklerinin kullamlmasim icermektedir. Bagimsiz denetim tekniklerinin segimi,
finansal tablolarin hata ve/veya hile ve usulsiizliikten kaynaklanip kaynaklanmadig: hususu da dahil olmak iizere
onemli bir yanhslik icerip icermedigine dair risk degerlendirmesini de kapsayacak sekilde, mesleki kanaatimize
gore yapilmigtir. Bu risk degerlendirmesinde, fonun i¢ kontrol sistemi goz Oniinde bulundurulmustur. Ancak,
amacimiz i¢ kontrol sisteminin etkinligi hakkinda goriis vermek degil, bagimsiz denetim tekniklerini kosullara
uygun olarak tasarlamak amaciyla, fon yetkilileri tarafindan hazirlanan finansal tablolar ile i¢ kontrol sistemi
arasindaki iliskiyi ortaya koymaktr. Bagimsiz denetimimiz, ayrica fon yetkilileri tarafindan benimsenen
muhasebe politikalari ile yapilan ¢nemli muhasebe tahminlerinin ve finansal tablolarn bir biitiin olarak
sunumunun uygunlugunun degerlendirilmesini de igermektedir.

Bagimsiz denetim sirasinda temin etti§imiz bagimsiz denetim kamtlarinin, goriigiimiiziin olugturulmasina yeterli
ve uygun bir dayanak olusturduguna inaniyoruz.

Goriis

Goriisiimiize gore, fon portfoyiiniin degerlenmesi, fon toplam degeri ve birim pay degerinin hesaplanmas:
islemleri, Sermaye Piyasast Kurulu'nun emeklilik yatiim fonlarina iligkin diizenlemeleri ve Aviva Hayat ve
Emeklilik Anonim Sirketi Dengeli Emeklilik Yatrim Fonu'nun ig tiiziik hiikiimlerine uygunluk arzetmekte;
ilisikteki finansal tablolar, Fon’un 31 Aralik 2006 tarihi itibariyle finansal durumunu ve aymi tarihte sona eren
yila ait finansal performansini, Sermaye Piyasasi Kurulu’nca yayimlanan emeklilik yatirim fonlan hakkindaki
muhasebe ve degerleme diizenlemeleri gergevesinde dogru ve diiriist bir bigimde yansitmaktadir.

Giiney Bagimsiz Denetim ve Serbest Muhasebeci Mali Miisavirlik Anonim Sirketi
An Affiliated Firm of Ernst & Young International

Seyda Oltulu, SMMM
Sorumlu Ortak, Bagdenet¢i

12 Mart 2007
Istanbul, Tirkiye

Giiney Bagimsiz Denetim ve Serbest Muhasebeci Mali Miisavirlik A.$. is an affiliated firm of Ernst & Young International.



AVIVA HAYAT VE EMEKLILIK ANONIM $iRKETI
DENGELI EMEKLILIK YATIRIM FONU

31 ARALIK 2006 TARIHI iTIBARIYLE
BILANCO
(Birim -- Yeni Tiirk Lirasi)

2006 2005

Varliklar
Hazir Degerler

Bankalar- Vadesiz Mevduat 574,950 375,409

Bankalar- Vadeli Mevduat 2,028,736 1,208,378
Menkul Kiymetler

Hisse Senetleri 8,822,696 3,676,109

Kamu Kesimi Borglanma Senetleri 42,610,593 18,865,771
Borsa Para Piyasasi 49,066 418,344
Varhklar Toplam 54,086,041 24,544,011
Borgclar

Katilma Belgesi Borglar 113,854 84,796

Denetim Ucreti 3,471 2,170

Fon Yonetim Ucreti 6,202 1,874

Portfoy Yonetim Ucreti 2,216 670
Borclar Toplam 125,743 89,510
Net Varhklar Toplamm 53,960,298 24,454,501
Fon Toplam Degeri

Katilma Belgeleri 45,455,545 21,402,519

Menkul Kiymet Deger Artig/(Azalis) 1,883,336 979,063

Fon Gelir — (Gider) Farki 6,621,417 2,072,919

Cari Donem Fon Gelir/(Gider) Farki 4,548,498 1,788,212
Gegmis Yillar Fon Gelir/(Gider) Farki 2,072,919 284,707

Fon Toplam Degeri 53,960,298 24,454,501

Ekte sunulan dipnotlar bu mali tablolarin tamamlayici pargalaridir.
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AVIVA HAYAT VE EMEKLILIK ANONIM SIiRKETI
DENGELI EMEKLILIK YATIRIM FONU

31 ARALIK 2006 TARIHINDE SONA EREN
HESAP DONEMINE AiT GELIR TABLOSU
(Birim -- Yeni Tiirk Lirast)

2006 2005
Fon Gelirleri
Menkul Kiymetler Portfoyiinden Alinan Faiz ve Kar Paylar
Hisse Senetleri Kar Paylan 32,276 66,117
Kamu Kesimi Menkul Kiymetleri Faiz ve Kar Paylan 975,967 137,355
Vadeli Mevduat Faiz ve Kar Paylar 2,071 -
Menkul Kiymet Satis Karlar
Hisse Senetleri Satis Karlan 907,067 348,388
Kamu Kesimi Menkul Kiymet Satis Karlan 14,615 6,214
Gergeklesen Deger Artislart 5,592,107 2,240,906
Diger Gelirler 93,886 - 10,259
Fon Gelirleri Toplamu 7,617,989 2,809,239
Fon Giderleri
Hisse Senetleri Satig Zararlari 634,583 223,924
Kamu Kesimi Menkul Kiymet Satis Zarar1 8,688 5,286
Gergeklesen Deger Azalislar 1,383,445 171,828
Diger Giderler
Fon ve Portfoy Yonetim Ucretleri 712,437 304,973
Aracilik Komisyonu Giderleri 234,666 143,931
Kur Farki Giderleri 61,061 55,421
Denetim Ucreti 11,507 7,446
Saklama Giderleri 10,770 7,322
Tahvil Borsa Pay1 ve Yabanci Tahvil Komisyonu 10,316 5,124
Noter Harg ve Tasdik Ucretleri 974 1,339
[lan Giderleri 691 © 1,550
Vergi, Resim, Harg vb. Giderler 132 82,097
Banka Masraflar1 128 69
Kayda Alma Ucreti - 10,629
Diger Giderler 93 88
Fon Giderleri Toplamnu 3,069,491 1,021,027
Fon Gelir-(Gider) Farki 4,548,498 1,788,212

Ekte sunulan dipnotlar bu mali tablolarin tamamlayici pargalaridir.
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AViVA HAYAT VE EMEKLILIK ANONiM SiRKETI
DENGELI EMEKLILIK YATIRIM FONU

31 ARALIK 2006 TARIiHi iTIBARIYLE
FON TOPLAM DEGERI TABLOSU
(Birim -- Yeni Tiirk Lirasi)

2006 2005
Tutar Oran (%) Tutar Oran (%)
Fon Portfoy Degeri 53,511,091 99.17 24,168,602 98.83
Hazir Degerler — vadesiz mevduat 574,950 1.07 375,409 1.54
Borglar (125,743) 0.24) (89,510) (0.37)
Fon Toplam Degeri 53,960,298 100.00 24,454,501 100.00

Ekte sunulan dipnotlar bu mali tablolarin tamamlayici pargalaridir.
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AVIVA HAYAT VE EMEKLILIK ANONIM SiRKETi
DENGELI EMEKLILIK YATIRIM FONU

31 ARALIK 2006 TARiHi iTIBARIYLE

BiLANCO DIPNOTLARI
(Birim — Aksi belirtilmedigi siirece Yeni Tirk Lirasi (YTL))

Fon ve katilma belgeleri hakkinda genel bilgi :

Aviva Hayat ve Emeklilik Anonim Sirketi Dengeli Emeklilik Yatirtm Fonu (Fon) I¢ Tiizigi, 16 Ekim
2003 tarihinde tescil edilmis ve 21 Ekim 2003 tarihli Ticaret Sicil Gazetesi’nde yayimlanmugtir. Fon,
Aviva Hayat ve Emeklilik Anonim Sirketi (Aviva Emeklilik - Kurucu)'nden 27 Ekim 2003 tarihinde fon
portfoyiinii olusturmak iizere toplam 100,000 YTL avans alarak faaliyetlerine baglamistir. Fon, Sermaye
Piyasast Kurulu’ndan (SPK) almis oldugu izin uyarinca 15 Aralik 2003 tarihinde katilma paylarini birim
pay degeri 1.0441 Yeni Kurug’tan halka arz etmistir. Fon, i¢ tiiziigiinde belirtildigi iizere siiresizdir.

Commercial Union Hayat ve Emeklilik Anonim Sirketi Dengeli Emeklilik Yatirim Fonu olarak kurulan
Fon’un adi 27 Eyliil 2004 tarihinde tescil edilerek Aviva Hayat ve Emeklilik Anonim Sirketi Dengeli
Emeklilik Yatirim Fonu olarak degistirilmistir.

Aviva Emeklilik ile Bender Portfoy Yonetimi Anonim Sirketi (Bender Portfoy — Yonetici) arasinda
yapilan Portfoy Yonetim Sozlesmesi kapsaminda Fon’un yOnetimi Bender Portfoy tarafindan
yapilmaktadir.

Fon’un katilma belge sayisi 30,000,000,000 adet olup 31 Arahk 2006 ve 2005 tarihleri itibariyle
dolasimda olan pay sayist sirastyla 3,062,318,058 ve 1,606,101,952 adettir. Fon’da, Kurucu’'nun tahsis
etmis oldugu sermaye avansma iliskin herhangi bir katilma belgesi kalmamistir. Buna gore aym tarihler
itibariyle Fon’un birim pay degeri sirasiyla 1.7621 Yeni Kurug ve 1.5226 Yeni Kurus’tur. Ayrica Fon
toplam degeri 31 Arahk 2006 tarihi itibariyle 53,960,298 YTL ve 31 Aralik 2005 tarihi itibariyle ise
24,454,501 YTL dir.

Fon katilma belgelerinin alim ve satimlart Aviva Emeklilik aracihig1 ile yapiimaktadur.
Uygulanan belli bash muhasebe prensiplerinin 6zeti:
a) Genel:

Sermaye Piyasast Kurulu (SPK) 28 Subat 2002 tarihli Resmi Gazete’de yayimlanan, Emeklilik
Yatiim Fonlarimn Kurulus ve Faaliyetlerine Iliskin Esaslar Hakkinda Yonetmelik ile emeklilik
yatirim fonlari kurulus ve faaliyetlerine iliskin esaslari diizenlemistir. Fon’un mali tablolar1 bu ilkelere
gore hazirlanmaktadir.

b) Gergeklesen Deger Artislari / (Azalislar):
Fon menkul kiymetlerinin her giin itibariyle fon ig tiiziigii hiikiimlerine gore deZerlenmesi sonucunda
ortaya c¢ikan degerleme farklari, bilangodaki fon toplam deBerinin i¢inde yeralan katilma belgeleri
deger artig/(azalis) hesabinda muhasebelestirilmektedir. Bu suretle, degerleme farklari, ancak ilgili

menkul kiymetin elden ¢ikartilarak gerceklesmesi halinde gelir veya gider hesaplarina
yansitilmaktadir.

¢) Vergi Karsiliklar:
Tiirk Ticaret Kanunu'na gore tiizel kisiligi olmayan Fon’un vergi kisiligi vardir. Ancak, emeklilik
yatinm fonlarimin kazanglari Kurumlar Vergisi'nden istisna tutulmustur. Fon’un Kurumlar
Vergisi’'nden istisna edilen kazanglar1 Gelir Vergisi Kanunu’na gore de tevkifata tabi tutulmamaktadir.

d) Uygulanan degerleme kurallar1 asagidaki gibidir:

Fon portfoyiindeki varliklarin degerlemesi asagidaki esaslara gore tespit edilir:

©6)



AVIVA HAYAT VE EMEKLILIK ANONIM SIRKETI
DENGELi EMEKLILIK YATIRIM FONU

31 ARALIK 2006 TARIHi ITIBARIYLE
BiILANCO DIPNOTLARI (Devami)
(Birim -- Aksi belirtilmedigi siirece Yeni Turk Liras (YTL))

i) Portfdye alinan varliklar alim fiyatlariyla kayda gegirilir. Yabanci para cinsinden varliklarin alim
fiyatlar1 satin alma giiniindeki yabanci para cinsinden degerinin Tiirkiye Cumhuriyet Merkez
Bankast’nca (TCMB) belirlenen doviz satis kuru ile ¢arpilmasi suretiyle bulunur.

ii) Als tarihinden baslamak iizere portfoydeki varliklardan;

1) Borsada islem goren kamu borglanma araglarina iliskin degerlenmis fiyat, degerleme giiniinde
borsada saat 14:00 itibariyle olusan agirlikl ortalama fiyata ilk is giiniine kadar tahakkuk eden
faizin eklenmesiyle bulunur.

2) Borsada islem goren hisse senetlerine iliskin degerleme fiyat olarak, degerleme giiniinde
borsada ikinci seans kapanist itibariyle olusan agirhikli ortalama fiyat kullamlir.

3) Degerleme giiniinde borsada alim-satima konu olmayan hisse senetleri, son iglem tarihinde
borsada olusan agirhkli ortalama piyasa fiyatiyla, kamu borglanma araglari, son islem tarihinde
borsada olusan baz fiyatina ilk ig giiniine kadar tahakkuk eden faizin eklenmesiyle bulunur.

4) Kamu Dig Borglanma Senetleri’nin (Eurobond) degerlemesinde, Reuters ekraninda TSI 15:15 -
15:30 saatlerinde yer alan alis fiyati baz fiyat olarak kullamlir. Baz fiyata, son kupon odeme
tarihinden, degerleme giiniinii takip eden ilk is giiniine kadar tahakkuk eden faiz eklenir.

5) Yabanci borglanma senetlerinin degerlemesinde, islem gordiikleri piyasanin kote edildigi veri
dagitim kanallarinda TSI 15:15 — 15:30 saatleri itibariyle en son gecerli alim-satim kotasyonu
ortalamasi baz fiyat olarak alimir. Baz fiyata, son kupon 6deme tarihinden, degerleme giliniinii
takip eden ilk is giiniine kadar tahakkuk eden faiz eklenir.

iii) Yatinm fonu katilma belgeleri, degerleme giinii itibariyle en son agiklanan fiyatlar esas aliarak
degerlenir.

Menkul kiymetlerin toplam sigorta tutar::

Fon’a ait menkul kiymetler IMKB Takas ve Saklama Bankasi A.§. (Takasbank) nezdinde saklamada
tutulmaktadir. S6z konusu menkul kiymetler Takasbank’in yaptirmis oldugu sigorta poligesinin Kurucu’ya
ait kism kapsamindadir.

Kurucu ve yoneticiye olan borglar :

Fon ictiiziigii uyarinca, Fon yonetimi ve temsili ile Fon'a tahsis edilen donamm ve personel ile muhasebe
hizmetleri karsilig1 olarak, her giin igin net varhik degeri iizerinden 1 Ekim 2004 tarihinden 14 Haziran
2005 tarihine kadar yiizbinde 7.5, 14 Haziran 2005 tarihinden sonra ise yiizbinde 5.2’den (Kurulustan 1
Ekim 2004 tarihine kadar — yiizbinde 10) olusan bir iicret tahakkuk ettirilmekte ve diger giderler/borgclar
altinda fon ve portfoy yonetim iicretleri olarak izlenmektedir. Ilgili hizmetler karsihg: olarak ig tiiziikteki
oranlar dahilinde tahakkuk ettirilen fon ve portfoy yonetim iicretleri Fon tarafindan Aviva Emeklilik ile
Bender Portfoy’e ertesi giin 6denmektedir.

Yil icinde alinan bedelsiz hisse senetleri :

31 Aralik 2006 tarihi itibariyle 294,663 YTL nominal tutarinda Akbank Anonim Sirketi bedelsiz hisse
senedi elde edilmistir (2005 - 14,143 YTL nominal tutarinda Dogan Yayin Holding Anonim Sirketi ve
24,239 YTL nominal tutarda Turkcell Iletisim Hizmetleri Anonim Sirketi).

Bilanco tarihinden sonra ortaya ¢ikan ve agiklamay gerektiren hususlara iligkin bilgiler:

Yoktur.

Q)
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AVIVA

Hayat ve Emeklilik

Bender Portfoy Yonetimi A.S. Tarafindan Yonetilen Aviva Hayat Emeklilik A.S. Dengeli Emeklilik Yatirinm Fonu’na Ait Performans
Sunum Raporu

A. Tanitia Bilgiler

Portfoye Bakis
Halka Arz Tarihi: 27 Ekim 2003

Yatirim ve Yénetime iliskin Bilgiler

01 Ocak 2007 Tarihi [tibariyle (1)

Fonun Yatinm Amaci Portfdy Yoneticileri

Fon Toplam Degeri (YTL) 54.022.539,81

FON portféytiintn tamami, hisse senedi velveya borclanma araclarinin

Birim Pay Degeri 0.017641 | karmasindan olusturularak hem sermaye kazanci hem de temettd ve faiz Elvan GUlQ_W
! geliri elde edilmesi hedeflenmektedir. Funda Ergin
Yatirimai Sayisi 41.115
Tedavil Orani % %100,00 | vatirim Stratejisi
Portfoy Dagilimi FON'un temel yonetim stratejisi, riski dagitmak amaciyla dengeli ve genis bir portféy dagilimi olusturmaktir. Bu sayede belli yatirim araclarina
Devlet Tahvili | Hazine Bonosu %49,84 | yogunlasmaktan dolayi olusabilecek risklerin en aza indirgenmesi hedeflenir. Piyasa kosullari gdz éniine alinarak dncelikle hangi yatinm araclar
Hisse Senetleri %16.33 grubuna hangi oranlarda yatirim yapilacagi belirlenir. Bu tercihlerde dncelikler, ilgili yatirm araci grubunun agirliklar degistirilerek uygulanir. Bir
! sonraki adimda, her bir yatirnm araci grubu icinde, yatirim yapilacak araglar birer birer incelenir. Likidite, risk, piyasa degeri gibi unsurlar incelenerek
Ters Repol/Borsa Para Piyasasi %26,08 | bu araclarin icinden en uygun olanlari secilir. Yatirim araclarinin getirileri arasindaki korelasyon da gézénine alinir. Yogunlasma riskini dagitmak
Eurobond %3,16 icin benzer risklere maruz kalabilecek araclarin bir kismi elenebilir. Bdylece her alt grup iginde varolan yatirm araclarindan, alinan riske gére getirisi
en yuksek olan bir alt portfoy olusturulur. Bu alt portféylerin birlesimi blytk portféyt olusturur. Yatinm araclariyla ilgili secimler yapilirken, araglarin
Vadeli YTL Mevduat %3,76 | sadece gegmis performanslari degil, ileriye donik beklentileri de g6z dntine alinir.Portfdy olusturulduktan sonra, en basta belirlenen agirliklara gore
Hazir Degerler %1,06 sapmalar izlenir. Sapma miktari belirli bir diizeyi asarsa portfoyde yeniden dengeleme yapilir. Piyasada, baslangictaki durumu gecersiz kilan gelismeler

Diger Borg Alacak -%0,25

oldugunda, yukaridaki islemler tekrarlanir ve portfdyde gerekli dengelemeler yapilir.

Hisse Senetlerinin Sektérel Dagilimi

Banka %67,53

Yatirim Riskleri En Az Alinabilir Pay Adedi: 0,001 Pay

Holding %710,98

Telekomdiinikasyon %16,19

Borsa Yatirim Fonu %5,31

(1) 31/12/2005 ve 01/01/2006 tarihlerinin tatil gint olmasi sebebiyle Sermaye
Piyasasi Kurulu'nun dizenlemeleri uyarinca bu performans sunum
raporunda dénem baslangi¢ degeri olarak 02/01/2006 tarihli Pay Basina
Net Varlik Degerleri kullanilacaktir. Bu nedenle performans raporlarinda
doénem baslangig degeri olarak, tatil gtinleri olan 31/12/2005 ve 01/01/2006
tarihlerine ait gelir ve gider tahakkuklarinin topluca yer aldigi, 01/01/2006
tarihli ginltk rapor degerlerine yer verilmektedir. 30/12/2006 ile 03/01/2007
tarihleri arasindaki dénemin yilbasi ve bayram tatiline denk gelmesi
nedeniyle donem sonu degeri olarak 04/01/2007 tarihli Pay Basina Net
Varlik Degerleri kullanilacaktir. Bu cercevede performans raporlarinda
doénem sonu degeri olarak, s6z konusu tatil gtinlerine ait gelir ve gider
tahakkuklarinin topluca yer aldigi, 01/01/2007 tarihli gunltk rapor
degerlerine yer verilmektedir.

FON'un yonetiminde, herhangi bir tir yatinm aracinda ortaya gikabilecek risklerden korunmak amaciyla genis ve dengeli bir portféy dagilimi
olusturulacaktir. Bodylece, riskin dagitilmasi prensibi dogrultusunda fonun istikrarli bir getiri saglamasi hedeflenecektir. FON portféyu agirlikla Yeni
Tark Lirasi yatinm araclarindan olustugu icin, fon deg@eri bu araclarda meydana gelebilecek sert fiyat hareketlerinden dogrudan etkilenebilmektedir.
Fon yatirimaisinin karsilasabilecegi riskler soyle siralanabilir: FON'un iceriginde bulunabilecek hisse senetleri yatirimciyi piyasa riskiyle karsi karsiya
birakabilir. Faizlerde meydana gelebilecek dalgalanmalar fon portfoytindeki sabit getirili menkul kiymetlerin degerlerinde de ani degisikliklere yol
acabilir. Bu menkul kiymetlerin ¢zellikle anapara ¢demeleri de enflasyon riskine maruz kalabilir. Enflasyonun piyasa beklentilerinin Gzerinde gikmasi
durumunda sabit getirili kiymetin reel getirisi beklenenden dusik olabilir. FON'un iceriginde bulunabilecek kamu ig borglanma senetleri, Turk
Hazinesi'nin gikardigi YTL ve ddviz cinsinden sabit ve degisken getirili borglanma araglarindan olusacagindan FON, Turkiye Cumhuriyeti'nin kredi
riskini Ustlenecektir. Bir diger risk de Yeni Turk Lirasi’'nin yabanci para birimleri karsisindaki seyrinden kaynaklanmaktadir. FON'daki bazi menkul
kiymetler yabanci para birimleri cinsinden olabilecegi icin Yeni Turk Lirasi'nin bu para birimlerine karsi kalici bir deger artisi saglamasi durumunda,
s6z konusu fonun Yeni Turk Lirasi cinsinden getirisi dusecektir.Son olarak, her turlt yatinm igin gecerli olan muchir sebep (savas, dogal afet, v.s.)
riski bakidir.




B. Performans Bilgisi - 2006
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Fonlar Toplam Toplam Karsilastirma | Enflasyon | Portfoy Portféyin Karsilastirma Sunuma Dahil Sunuma Dahil Yonetilen Tim
Net Brut Olcittnun Orani Sayisl veya Portfoy Olcuttnuin Donem Sonu Portfoy veya Portfoyler
Getiri (%) | Getiri (%) (1) | Getirisi (%) (2) | (TUFE) (3) Grubunun Standart Portfoy veya Portfoy Grubunun Tutarn (bin YTL)
Zaman Icinde Sapmasi Portfoy Grubunun | Yonetilen Portfoyler
Standart Sapmasi Net Varlik Degeri icindeki Orani (%)
(%) (4) (bin YTL)
Dengeli Fon (AVD) 2003 (5) %7,66 %10,20 %11,56 %?2,50 1 %3,53 %6,44 107,7 %1,01 10.705,1
Dengeli Fon (AVD) 2004 %17,76 %25,52 %25,03 %9,30 1 %10,88 %8,42 5.875,2 %14,12 41.603,0
Dengel Fon (AVD) 2005 %20,08 | %23,14 %24,40 %7,70 1 %4,61 %6,77 24.461,5 %15,19 161.051,9
Dengeli Fon (AVD) 2006 %15,83 %18,14 %11,20 %9,65 1 %5,17 %7,52 54.022,5 %18,41 293.475,9

(1) Asagida C. Dipnotlar 5. madde de belirtilen masraf kalemleri geri eklenerek hesaplanmistir.
(2) Hicbir masraf gikarilmadan hesaplanmistir.
(3) 2003 yili enflasyonu sadece Kasim - Aralik ayr enflasyonunu igeriyor
(4) Gunluk verilerden bulunan standard sapmanin yillik karsiligi hesaplanmistir.
(5) 2003 yili fon getirisi fonlarin halka arz tarihi olan 27-10-2003 ile 31-12-2003 arasindaki dénemi kapsamaktadir.

Gegmis getiriler gelecek dénem performansi icin bir gosterge sayilmaz.

C. Dipnotlar

1.

Nispi Getiri

SPK'nin Performans Sunum Standartlari Tebligine Goére
Nispi Getiri Hesaplamasi*

01-Ocak-2006 ve 01-Ocak-2007 Arasi

AVD

Baslangic Tarihi

01 Ocak 2006

A Briit Fon Getirisi

Nispi Getiri = Dagilim Getirisi+Secim Getirisi
Nispi Getiri = [Briit Fon Getirisi - Gerceklesen Benchmark Getirisi] + [Gerceklesen Benchmark Getirisi - Hedeflenen Benchmark Getirisi]
Nispi Getiri = Briit Fon Getirisi - Benchmark Getirisi

*Nispi Getiri: Karsilastirma 6lciti’'nin (benchmark) tzerinde kazanilan getiridir.

Nispi getirinin ve getiri dokiimunin (attribution) SPK tebliginde verilen hesaplama formilt asagidaki gibidir.

Fon getirileri briit fon fiyatlari Gzerinden hesaplanmistir, masraflar guinlik olarak fon net varlik degerine

geri eklenmistir. Hem hedeflenen hem de gerceklesen benchmarklar gtinltk olarak yeniden
agirhklandirimistir.

Bitis Tarihi 01 Ocak 2007
GUn Sayisi 365
Brut Fon Getirisi A %18,14
Hedeflenen Benchmark Getirisi B %11,20
Nispi Getiri A-B %6,94
Gerceklesen Benchmark Getirisi C %12,70
Dagilim Getirisi E=C-B %71,50
Secim Getirisi D=A-C %y5,44
Nispi Getiri D+E=A-B %6.94

E Dagihim (Allocation)
Getirisi

D Secim (Selection)
Getirisi

Hedeflenen benchmark oranindan sapilmasi sonucu gergeklesen yeni varlik grubu dagiliminin ek
getirisini gostermektedir.

Hedeflenen benchmark oranindan sapilmasi sonucu gergeklesen yeni varlik grubu dagilimi icerisinde
secilen yatirim araglarinin ek getirisini gdstermektedir.



2. Sirketin Faaliyet Kapsami

AVIVA

Hayat ve Emeklilik

'AVIVA Hayat ve Emeklilik A.S. emeklilik, hayat ve saglik branslar olmak zere ¢ ana bransta sigorta muameleleri yapan bir emeklilik sirketidir. Sirketin 4632 sayili Bireysel Emeklilik Tasarruf
ve Yatirim Sistemi Kanunu uyarinca emeklilik sirketine désim( T.C. Basbakanlik Hazine Mustesarligi Sigortacilik Genel Mudarlugd'ntn 3 Aralik 2002 tarih ve 77944 sayili izin yazilarina
istinaden uygun goralmustar. Sirket'in ana ortad Aviva plc'dir. Sirket, 26 Agustos 2003 tarihinde emeklilik bransinda faaliyet gostermek tzere Hazine Mustesarligindan emeklilik faaliyet
ruhsati almistir. Bireysel emeklilik yatirim fonlari 27 Ekim 2003 tarihi itibariyle onaylanmis olup, 15 Aralik 2003 itibariyle bireysel emeklilik s6zlesmelerinin satisina baslanmistir..

3. Yatinm Stratejisi
A. Tanttic Bilgiler Tablosunda yer almaktadir.

4. Portfoy Brat Getiri Orani

01 Ocak 2006 - 01 Ocak 2007 Dénemi cin AVD
Performans Ozeti

Net Getiri %15,83
Brit Getirisi %18,14
Karsilastirma Olcity Getirisi %11,20
Fark %6,94
01-Ocak-2006 Tarihindeki Net Pay Basina Deger 0,015230
01-Ocak-2007 Tarihindeki Net Pay Basina Deger 0,017641
01-Ocak-2006 Tarihindeki Brit Pay Basina Deger 0,017041
01-Ocak-2007 Tarihindeki Brut Pay Basina Deger 0,020132

31/12/2005 ve 01/01/2006 tarihlerinin tatil ginU olmasi sebebiyle Sermaye Piyasasi
Kurulu'nun diizenlemeleri uyarinca bu performans sunum raporunda dénem baslangic degeri
olarak 02/01/2006 tarihli Pay Basina Net Varlik Deg@erleri kullanilacaktir. Bu nedenle performans
raporlarinda donem baslangic degeri olarak, tatil gunleri olan 31/12/2005 ve 01/01/2006
tarihlerine ait gelir ve gider tahakkuklarinin topluca yer aldigi, 01/01/2006 tarihli ginltk rapor
degerlerine yer verilmektedir.
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5. Gider Detaylari

Toplam Giderler (YTL) 1.051.320,53

Fon Yénetim Ucreti 531.080,49

Portféy Yénetim Ucreti 189.785,08

Denetim Ucreti 11.623,86

Odenen SPK Kayda Alma Ucreti 0,00

Saklama Giderleri 10.769,59

Noter Tasdik ve Ucreti 973,73

Banka Masraflari 128,31

ilan Giderleri* 691,00

Aracilik Komisyonu* 234.666,22

SGMK Tahvil Borsa Payi* 9.721,58

Yabanci Tahvil Komisyonu* 594,01

Kur Farki Giderleri* 61.061,22

Vergi, Resim ve Harglar* 132,22

Diger Giderler* 93,22

* Bu kalemler brit getiri hesaplamasinda dikkate alinmamistir.

6. Portfoy Yonetim Stratejisine iliskin Ek Bilgi

llgili donem icerisinde Fon'da herhangi bir strateji degisikligi bulunmamaktadir.

7. Karsilastirma Olciitii Agirhiklan

KYD 182 Gunlik DIBS Endeksi %30,00
KYD Eurobond Euro-TL Endeksi 5,00
KYD Eurobond USD-TL Endeksi %5,00
IMKB 100 30,00
OIN Repo - Briit %20,00
KYD FX USD-TL Endeksi %10,00

100,00

8. Giderlerin Portféy Getirisine Etkisi

Faaliyet Giderleri ile ilgili Gider Detaylari C. Dipnotlar 5. madde de yer almaktadir. llgili dipnotta detayi verilen gider kalemlerinin fon net varlik degerine ilave edilerek hesaplanan performans
bilgisi ise C. Dipnotlar 4. maddede yer alan brit getiriye yansitilmistir.
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9. Portfoy Grubu Asgari ve Azami Limitleri

Min. Max.
Kamu Ig Borclanma Senetleri (DIBS) 0 100
Ters Repo 0 100
Kamu Borclanma Senetleri (EUROBOND) 0 100
Turk Hisse Senetleri 0 100
Borsa Para Piyasasi 0 20
Turk Ozel Sektdr Borclanma Senetleri 0 100
Vadeli Mevduat (YTL)* 0 10
Vadesiz Mevduat (YTL)* 0 10
Vadesiz Mevduat (DOVIZ)* 0 10
Vadeli Mevduat (DOVIZ)* 0 10
Altin ve Kiymetli Madenlere Dayali Sermaye Piyasasi Araclari 0 10
Yatirnm Fonu Katilma Belgeleri 0 10
Gayrimenkule Dayali Sermaye Piyasasi Araclari 0 20
Repo 0 10

* Tirkiye'de bankacilik yetkisine sahip olmayan yabanci bir banka nezdinde mevduat heggbi acilamaz.

10.Portféy Grubu ve Sayilar

Fon'un yapisi geregi portfdy grubu olusturulmamistir.

11.Giderlerin Giinliik Brit Varlik Degerlere Oraninin Agirlikli Ortalamasi

01-Ocak-2007 itibariyla Net Aktif Deger (bin YTL) 54.022,5
GUnlUk Ortalama Net Aktif Degeri * (bin YTL) 37.584,5
Net Varliklara llave Edilen Giderler (bin YTL) -744.4
Gider Orani -%1,98

*[lgili ddneme ait ortalama net aktif degeri
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D. ilave Bilgiler ve Agiklamalar
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1. Portfoéy Karsilastirma Olgiitiiniin Birikimli Getiri Orani
C. Dipnotlar 4. numarada belirtilmistir.
2. Portfdy Yonetim Stratejisine iliskin Ek Bilgi
llgili donem igerisinde Fon'da herhangi bir strateji degisikligi bulunmamaktadir.

4. Risk Olciimleri

AV ULUSLARARASI FON (AVD) Sharpe Orani Analizi

Sharpe Orani bir yatirim aracinin karsilastirma 6lgttt getirisi ayiklandiktan sonra
elde edilen glnlik getirilerinin ortalamasinin aylik bazda yine bu getirilerin
standart sapmasina bdlinmesiyle hesaplanir. Bu oran, alinan birim risk basina
elde edilen getiriyi gosterir. Oranin yiksek olmasi performansin daha iyi oldugunu

gosterir.

Ay Karsilastirma Olcitiine Gore
Sharpe Orani*
Ocak 2006 -0,84
Subat 2006 0,66
Mart 2006 1,74
Nisan 2006 -0,36
Mayis 2006 -0,19
Haziran 2006 0,22
Temmuz 2006 1,00
Agustos 2006 0,38
Eylul 2006 -0,15
Ekim 2006 -0,77
Kasim 2006 1,77
Aralik 2006 0,14
2006 1,18

*Hesaplamada YTL fon fiyatlari kullaniimistir. Her fon kendi karsilastirma olltine gore degerlendirilmistir.
GUnlUk getiri ve standart sapmalar aylida cevrilmistir
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