 AVIVASA EMEKLILIK VE HAYAT A.S.
BUYUME AMACLI HISSE SENEDI EMEKLILIK YATIRIM FONU
YILLIK RAPOR (AVH)

Bu rapor AvivaSA Emeklilik ve Hayat A.S. Biylime Amagch Hisse Senedi Emeklilik Yatirnm Fonu’nun
01.01.2012-31.12.2012 dénemine iliskin gelismelerin, Fon Kurulu tarafindan hazirlanan faaliyet
raporunun, fonun bir énceki dénemle karsilastirmal olarak hazirlanmis bagimsiz denetimden gegmis
ytlhk fon bilango ve gelir tablolarinin, bagdimsiz denetim raporunun, bilango tarihi itibariyle fon portfoy
degeri ve net varlik dederi tablolarinin katilimcilara sunulmast amaciyla diizenlenmistir.

BOLUM A: 01.01.2012-31.12.2012 DONEMININ DEGERLENDIRILMEST

EKONOMI TURKIYE :

: Enf!asyon :

2012 yuinda enflasyon yillik bazda 2011 yilindaki %10.4 seviyesinden %6.2'ye geriledi ancak Merkez
Bankasi'nin %5 hedefinin lzerinde kaldi. MB tarafindan gésterge olarak kabul edilen gekirdek enflasyon
((I)gida ve alkolsiiz igecekler, alkolli igkiler ile tltln Griinferi ve altin harig) ise yillik bazda %5.8 olarak
gercekleserek 2011 yilindaki %6.85 seviyesindeki gekirdek enflasyonun altinda gergeklesti. Uretici
fiyatlar tarafinda ise yilllik enflasyon orani %2.45 olarak gerceklesti.

HISSE SENEDI PIYASASI:

Yila 51.266 seviyesinden baglayan IMKB100 endeksi yilsonu itibariyle 78.208 seviyesi ile yill %52.6
getiri sadladi. 2011 yil igin IMKB-100 endeks performansi -%22 olarak gergekiesmistir. Kiiresel
ekonomide slregelen belirsizlikler, g¢éziim arayiglan devam eden Avrupa Bolgesi borg sorunu,
yavaglayan Gin ekonomisi ve halen yapisal diizelmelerin gériilmeye baglanmadidi ABD kredi krizi gibi
birgok risk unsuru 2012 yilinda piyasa yoéninid belirledi. TCMB'nin basanh sekilde uyguladigi faiz
koridoru, rezerv opsiyon katsayisi uygutamasi ve zoruniu kargiliklar gibi araclar ile finansal istikrarin
korunmasinda saglanan basari, Kasim ayinda Turkiye'nin yabanci para cinsinden kredi notunun Fitch
tarafindan yatinm yapilabilir seviyeye yiikseltilmesi ile karsihgim almig oldu. Yapisal reformlarin devam
etmesi ve ekonomideki iyilesmenin strdirGlebilirliginin kanitlanmasi halinde diger kuruluslar tarafindan
da not artislarinin yasanabileceginin agklanmas;, IMKB'ye ve Tahvil-Bono piyasasina olan fon
girislerinin siirmesini sagladi.

TAHVIL BONO & FAIZ PIYASASI:

Yila %11 seviyesinden baglayan gbsterge faiz, yil boyunca istikrarli sekilde disis trendini stirdirerek
%>5.8 seviyesinden yili tamamladi. Kredi notu artisi sonrasi Aralik ayl basinda %5.66 ile taribsel dip
seviyesini gdrdi. TUFE'nin yillik artis izt yil genelindeli diisiis trendi paralelinde Nisan 2011’den beri
goriilen en dusik seviyeye geldi. Beklentilerin altinda gergeklesen enflasyon rakamlari ile birlikte
Merkez Bankast'nin faiz indirimine gidebilecedi yénlndeki beklentiler, gbsterge faizin dismesindeki en
onemli etken oidu. '

DOVIZ PIYASASI:

EUR/USD paritesi yila 1.2938 basladi ve ABD ekonomisinde yil sonuna dogru gelmeye baslayan pozitif
gostergelerin ve Avrupa Bélgesi'nden borg krizinin ¢ézimil igin her tlrlG 6nlemin alinacagimin israrla
vurgulanarak somut adimlar atilmaya baglanmasi sonucu yili 1.3193 seviyesinden kapatti.

Doviz sepeti (0,5 usd + 0,5 eur) TL karsisinda 2011 yilindaki %20.5°lik artis sonrasinda 2012 yilinda
%4.8 deder kaybl yasadi. TCMB, yil igerisinde yaptidi gesitli toplantilarda TL dederinin Reel Efektif

_Doéviz Kuru endeksi ile siirekli takip edildidini ve 120-125 bandinda TL'de degerlenmeyi isaret ettidini;

125-130 bandinda sert énlemierle miidahale edilecegini ve 130'un {zerine gikmasi halinde ise eldeki
biitiin énlemler ile miidahalenin giindeme gelecedini agikiamisti. Bu paralelde yil boyunda endeksi
yakindan takip eden piyasa TCMB'nin stkilagtirici ve gevsetici aksiyoniari ile yili TL yoniinde degerlenme
ile tamamlad.




BOLUM B: FON KURULU FAALIYET RAPORU ILE ILGiLi BILGILER

01.01.2012-31.12.2012 ddénemi igerisinde Fon kurulu olagan toplantiarini gerceklestirmistir.

toplantilarda genel piyasalar, fonun performansi ve fonla ilgili diger konular incelenmistir.

Bu

BOLOM C: BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS MALI TABLOLAR

AVIVASA EMEKLILIK VE HAYAT A.S.
BUYUME AMAGLI HiSSE SENEDI EMEKLILIK YATIRIM FONU
31.12.2012 pONEMI BILANCO 62ETI

31 Aralik 2012 31 Aralik 2011
Varlklar 53,818,967 33,922,211
Borglar 416,948 227,447
Fon Toplam Degeri 53,402,017 33,694,764

AVIVASA EMEKLILIK VE HAYAT A.S.
BUYUME AMACLI HISSE SENEDI EMEKLILIK YATIRIM FONU
31.12.2012 DONEMI GELIR TABLOSU GZETE

31 Aralik 2012 31 Arahk 2011
Fon Gelirleri 7,818,990 3,355,828.00
Fon Giderieri 3,619,423 4,358,791.00
Fon Gelir Gider Farki 4,199,567 -1,002,963

BOLUM D: FON PORTFOY DEGERI-NET VARLIK DEGERI TABLOLARI

AVIVASA EMEKLILIK VE HAYAT A.S.
BUYUME AMACLI HISSE SENEDT EMEKLILIK YATIRIM FONU
31 ARALIK 2012 TARIHLI
FON PORTFOY DEGERI TABLOSU
(Tutarlar aksi belirtiimedikge Tirk Lirast (“TL") olarak ifade edilmistir.)

31 Arahk 2012 31 Aralik 2011
Nominal Rayic % Nominal Rayic %
Deger Dedjer Dedger Deder
Ters Repo 845,259 845,138 2 226,185 190,005 1
Hisse Senedi 11,231,578 52,013,634 98 7,651,134 32,621,305 99
Fon Portfoy
Dederi . 52,858,772 100.00 32,811,310 100.00




AVIVASA EMEKLILIK VE HAYAT A.S.
BUYUME AMACLI HiSSE SENEDI EMEKLILIK YATIRIM FONU
31 ARALIK 2012 TARIHLE
NET VARLIK DEGERI TABLOSU
(Tutarlar aksi belirtilmedikge Fiirk Liras) (“TL") olarak ifade edifmistir.)

31 Aralik 2012 31 Arahk 2011
Tutar % - Tutar %o
Fon Portfoy Degeri 52,858,772 98.58 32,811,310 97
Hazir Degerler 705,627 1.32 869,171 3
Alacaklar 254,568 0.48 0
Diger Varliklar 0 0.00 241,730 1
Borglar -416,948 -0.78 -227,447 -1
Net Varhk Dederi 53,402,019 100.00 33,694,764 100.00

BOLUM E: FON PERFORMANSINA ILisKin BILGILER

Fonumuzun getiri performansi asagidaki tabloda yer almaktadir.

31.12.2011 31.12.2012 Dénem
Fiyati Fivati Getiri
AvivaSA Emeklilik ve Hayat A.S. . 0.014352 0.022084 53.87%
Blyime Amach Hisse Senedi Emeklilik Yatirim
Fonu

Fon, %90 IMKB 100 Endeksi, %1 KYD 182 gin bono endeksi, %9 oraninda KYD O/N Repo Briit
Endeksinden olugan bir portféyiin getirisini kriter almakta ve buna paralel getiriyi hedeflemektedir.

Hedeflenen Kargilagtirma Olgiitiiniin Getirisi : % 47.60
Fon, donemsel performansina ilskin ayrintili bilgiye fona ait dénemsel performans sunus raporundan
ulagilabitir.

BOLUM F: FON HARCAMALARI ILE ILGILI BILGILER

Portfoye alinan varliklarin ahm satim tutarlan Gzerinden araci kuruluslara asadidaki oranlarda komisyon

ddenir.
i. Hisse Senetleri:
Hisse Senedi Alim Satim Islemieri : Binde 1
il Borglanma Senetleri:

IMKB Tahvil ve Bono Piyasasi Kesin Alm Satim Pazari: Yiizbinde 1,5
iii. Ters Repo Islemleri:
IMKB Repo ve Ters Repo Pazari O/N : Yiizbinde 0,75
IMKB Repo ve Ters Repo Pazari O/N disindaki vadelerde: Yiizbinde 0,5 * Giin Sayisl
iv. Yabanc Menkul Kiymetler:
V. Borsa Para Piyasasi islemleri: Yiizbinde 2
vi.  Vadeli Islem ve Opsiyon Borsasi Islemleri (VOB): Onbinde 2
vii.. Saklamaci Kuruma Odenecek Ucretin Tespit Esasi ve Oram
IMKB Takas ve Saklama Bankasi A.S.’nin tarifesi uygulanir.




Fon MzlvarliGmdan Yapilabllecek Harcamalann Senelik Glarak Fon Net VYarlik Deferine Qran :
AVIVASA EMEKLILIK VE HAYAT A.S. BUYUME AMACLY HiISSE SENEDI EMEKLILIK YATIRIM FONU
12 - 31.12.2012 DONEMI

i

1. Noter Harg ve Tasdik Giderleri [3] 788.52 0.00
2. Ilan Giderleri 583.00 0.00
3. Sigorta Ucretleri 0.00 0.00
4, Bagimsiz Denetim Ucreti 4,720.00 | 0.01
5. _ Katima Belgesi Basim Giderleri [4] 0.00 0.00
6. Saklama Giderleri 4,780.70 0.01
i 7. Fon Yénetim Ucreti 823,826.58 1.90
8. _ Lisans Ucretleri 0.00 0.00
9.  SMMM Hizmet Bedeii 811.25 0.00
10. Kurul Kayit Ucretleri 0.00 0.00
a. Isletim Giderleri Toplami (1+2+3+...+10) 835,510.05 1.93

1. Hisse Senedi Komisyonlar 156,153.98 0.36
2. Tahvil Bono Kesin Alim Satim Komisyonlar 3.39 0.00
3. Gecelik Ters Repo Komisyonlart 7,511.58 0.02
4. Vadeli Ters Repo Komisyonlari . 0.00 0.00
5. Borsa Para Piyasasl Komisyonlan 17.34 0.00
6.  Yabanci Menku! Kiymet Komisyonlar Q.00 0.00
7. __Kur Farkl Giderleri 0.00 0.00
8.  Altn Alm Giderleri 0.00 0.00
9. VOB Komisyonlan 4,685.96 0.01
b, Aracilik Kemisyonu Giderleri Toplamt {(1+2+3+...+9) 168,372.25 0.39

c.  Odenecek Vergiler [5] 0.00 0.00
d. _ Pesin Odenen Vergilerin Gider Yazilan Blumii [6] 0.00 0.00
e Dider Vergi, Resim, Harg vb. Giderler [7] 353.05 0.00
f. Dider Giderler ' 0.00 0.00
Toplam Giderter (a+b+c+d+e+f) 1,004,235.35| . 2.32
Ortalama Fon Toplam Dederi [8] 43,312,671.85 100,00

SPK Kayit Ucreti - Ek Kayda Alma Ucreti 0.00
Finansal Faaliyet Harc 0.00
Nater Harc ve Tasdik Giderleri 0.00
Tescil ve ilan Giderleri 0.00
Denetim Gideri 0.00
Toplam 0.00
Ortalama Fon Toplam Dederi [8] 43,312,671.85




Uzun Dénemde Giderlerin Etkilerini AgikléflCl Ornek
Bu 6rnek Fon’a yapilan yatinmin maliyetinin diger fonlarla kargilastirilabilmesi amaciyla hazirlanmistir.

Bu ornekte agadgida belirtilen sireler boyunca Fon’a 1,000 TL yatinldigi ve belirtilen siire sonunda
fondan ¢ikildig varsayilmaktadir. Ayrica 6rnekte Fon’un yukanida yer alan gider oranlarinin degismedigi
ve Fon‘un senelik getiri oraninin %10 oldudu varsayilarak tahmini maliyetler asadidaki gibi
hesaplanmistir. Gergek maliyetier asagidaki tahmini tutarlardan daha az ya da fazla olabilecektir.

1 Sene 2 Sene 5 Sene 10 Sene
1,677 TL 1,160 TL 1,448 TL 2,096 TL

Uzun Donemde Giderlerin Etkilerini Aciklayici Ornek Dipnotlan :

Rapor doneminde fondan yapilan toplam giderlerin fon ortalama portféy bilylkigine oram
bulunmusgtur. Dénemdeki giin sayisindan hareketle bu oranin yillidi tahmin edilmistir.

Dénem baginda fona 1,000 TL yatinm yapimistir. Fonun yatinm yaptigi yatinm enstriimanlarinin yillik
ortalama getirisinin %10 oldugu varsayilarak, bulunan UCAYLIK harcama orani bu tutardan
dlglimisgtir. Bulunan net getiri oranindan hareketle izleyen yillara iliskin portféy dederi tahmini
vapilmistir.

AVIVASA EMEKLILIK VE HAYAT A.S.
BUYUME AMACLI HISSE SENEDI EMEKLILIK YATIRIM FONU

EKLER:
1. Fon kurulu faaliyet raporu
2. Bagimsiz denetimden gegmis fon bilango ve gelir tablolar
3. Bagimsiz denetim raporu
4. Bilango tarihi itibariyle fon portféy dederi ve net varlik dederi tablolar



AVIVASA EMEKLILIK VE HAYAT A.S.
BUYUME AMAGLI HISSE SENEDI EMEKLILIK YATIRIM FONU
02.01.2012 - 31.12.2012 DONEMI FAALIYET RAPORU {AVH)

Genel Biigiler

AvivaSA Emeklilik ve Hayat A.S. Blyiime Amagh Hisse Senedi Emekliik Yatinm Fonu, Sermaye
Piyasast Kurulu’nun 26.02.2007 tarih EYF.103-1/108 sayili izni dogrultusunda 300.000.000,00 TL
(Ugylzmilyon) sermaye ve 100.000,00 TL (yiizbin} avans tahsisi ile kurulmustur. Fon, 01.03.2007
tarihinde halka arz edilmistir. Avans geri deme slreci 04.04.2007 tarihinde tamamlanmistir.

Fonun Performans Bilgisi

Fon Topiam Degeri 53,402,018.87
Cari Ddénem/Y1il Gelir Glder Farki 4.199,567.38
ihrac Degeri 0.010346
02.01.2012 Pay Degeri 0.014352
02.01.2013 Pay Degeri 0.022084
fhrag Tarihine Gore Verim 113.45 %
Faliyet Dénemindeki Verimi 53.87 %
Dolagimdaki Pay Sayisi 2,418,058,625
Pay Doluluk Orani : 8.06 %

Fonun Faliyet Gésterdigi Piyasanin ve Ekonominin Genel Durumuna iliskin Bilgiler

Ocak ayina %11,00 bilesik seviyesinde baglayan gésterge tahvilin faizi yilin ilk haftasinda Avrupa
bolgesi kaynakh olarak azalan risk istahi paralelinde %11,5 seviyesine kadar yikseldi. Yurtigi faiz
piyasasinin olumsuz seyrine, Ocak ayinda agtklanan Aralik ayl enflasyonunun beklentilerin bir miktar
Uzerinde gelmesi de katkida bulundu. Her ne kadar Aralik ayirin ikinci haftasindan itibaren finans
piyasalari Avrupa ve Amerika'dan gelen olumiu makroekonomik verilere sahne olsa da finans
piyasalarindaki risk algisinin temelden degisimini Avrupa Merkez Bankasi'nin bankalara 3 yillik ucuz
likidite saglamasi gergeklestirdi. Diinya genelinde artan risk istahi Tirkiye Cumhuriyeti Merkez
Bankasr'nin da likidite kogullarini gevsetmesine ve haftalik vadede gergeklestirdigi ters repo ihalelerine
yeniden bagiamasina neden oldu. Bu sireg iginde gosterge tahvilin faizi kademeli olarak diigerek
Ocak ayin %9.5 bilegik seviyesinden kapatti. Ocak ayinda hareketine 51,266 seviyesinden baslayan
IMKB 100 endeksi 57,171 seviyesine ylikselerek aylik bazda yaklasik %11.5 deger kazandi.
Fransa'nin notunun sadece bir basamak inmesiyle baglayan olumiu hava, Avrupa bélgesindeki tiim
olumsuzluklarin fiyatlandidi goriigliyle birlesince gelismekte olan iilkelere giiglii bir para girigi baglad.
Dolar hemen hemen tiim para birimlerine karsi deder kaybederken global risk istahi yikseldi. Avrupa’li
sorunlu ulke borglanmalarinda rahatlamalar yasandi. 2,16 seviyesinden yila baglayan sepet, Merkez
Bankasrnin miidahale ve ihaleleriyle 2,05 seviyesine gevsedi. Gelinen kur ve faiz seviyesinden
memnun kalan T.C. Hazine'si yurti¢i piyasalardan planlandigindan fazla borglanirken, planlamadig
halde yurtdigl borglanma da gergeklestirdi. Sonug olarak Ocak ayl boyunca geligmekte olan {ilkeler
yanlisi bir hava yagandi ve IMKB 100 %12'lik yiikseligle rakiplerinin Gzerinde bir performans gosterdi.

Subat ayinin en dnemli temasi Kiresel Piyasalarin likidite operasyonlar beklentileri oldu. Varlik
fiyatlari bu beklentiler ile yiikselirken, gelisgmekte olan (lke piyasalan likidite haberlerinden oclumiu
olarak etkilendi. Parasal genigleme beklentileri ile emtia fiyatian yiikseldi. Emtia fiyatlarindaki genel
yukselis ve jeopolitik sebepler ile yikselen brent petrol $125 seviyesinin {izerine ¢ikti. Subat ayi
icerisinde gosterge kiymet 9.50 — 8.90 bilesik faiz seviyeleri arasinda islem goriirken, %50 USD ve
%50 EUR dan olugan Tirk Lirasi sepeti 2,08 seviyelerinin Ustline ¢iktigi subat ayimi 2,04 seviyelerinde
kapatti. Yurt iginde Subat ayinda basarili gegen ihaleler ile Hazine borglanmasini basariyla
gergeklestirirken, hedefler dogrultusunda gelen bitge rakamlari ve beklentiler paralelinde gelen cari
aglik verisi ile yurt icin ekonomik gostergelerde olumlu bir hava hakimdi. Subat ayinda hareketine
57,171 seviyesinden baglayan IMKB 100 endeksi 61,900 seviyesinden dond(i ve aylik bazda yaklagik
%6.2 deger kazanarak 60,721 seviyesinden kapandi. Ay boyunca Yunanistan ana giindem maddesi
olmaya devam etfi. Yunanistan'in kemer sikma &nlemlerini segim sonras) gelecek hikiumetin de
uygulayacagini taahhiit etmesi ve Finlandiya'ya ekstra teminat verilmesi sonrasi 20 Subat'ta



Yunanistan'la anlagma sagland!. Haber sonrasi gelen kar realizasyonuyia eszamanh petrol fiyatindaki
111 dolardan baglayan ylikselis 120 dolan aginca 58,500 seviyesine gerileyen endeks, ayin son ginii
Avrupa Merkez Bankasi’nin piyasaya verecegi uzun vadeli borclanma imkam beklentisi ife tekrar
yukselige gecti ve ayl 60,721 seviyesinden kapatt. Gin'den gelen zorunlu karsilik indirimi de
piyasalara moral verirken Avrupa Merkez Bankas! bankalara 530 milyar euro likidite verdi. Ikinci
ihaleye katilan banka sayisi 800 ofurken ilk ihalede bu say1 523 idi. Bunun sebebi 7 Avrupa Ulkesinde
teminat kurallaninin gevsgetilmesiyle daha ¢ok kiiglik ve orta élgekli bankanin ihaleye girebilmesi oldu,
dolayisiyla piyasada negatif bir algilamaya yol agmad;.

Mart ayinda yurt i¢i piyasalarda dzellikle tlrk lirasinin sepet bazinda deder kaybt 8n plana giktr.
Merkez bankasi ay igerisinde yaptidi para politikasi toplantisinda durusunu sikilastirnc bir yonde teyit
ederken, politika faizi oranini sabit birakti, Mart ayi igerisinde Tiirk lirasinin deger kaybi sonrasi
Merkez Bankasi, Ocak ayinda kullanmaya bagladidt istisnai ginler uygulamasina gegis yaph ve 5 giin
haftalik repo ile yapilan fonlamada miktar ihalesi agiimadi. Merkez bankasinin zorunlu karsiik olarak
altin “kullantm oranini yiikseltici yéndeki diizenlemesi ile banka rezervleri kuvvetlendirildi. Alinan
onlemler sonrasinda ; Tirk lirasi deder kazanirken, gésterge faiz ay igerisinde 9.60 bilesik seviyesinin
Uzerine yUkseldi. Nisan ayr baginda agiklanan Mart ayl enflasyonu % 0.41 ile beklentilerin altinda
kalirken, ay igerisinde agiklanan kredi veriferinde toparlanma gériildii. Mart ayinda hareketine 60,721
seviyesinden baglayan IMKB 100 endeksi 62,423 seviyesinden kapandi. Endeks ay boyunca 58,750-
63,000 bandinda yatay hareketine devam etti ve aylik bazda yaklagik %2,8 degder kazanarak kapandi.
IMKB 100 endeksi Mart ayinda gelismekte olan diger piyasalara gore yaklasik %6,5 fazla getiri
sagladi. Ay boyunca Gin'den kétii haberler gelmeye devam etti. Konut fiyatianinin sert diisiisiiyle
baglayan k6t haber akigi kabul edilebifir bliyimenin %8'den %7.5'e indiriimesiyle devam etti ve kétii
Satin Alma Yoneticiferi Endeksi ile son buldu. Global bllyiime kaygilar artarken Brezilya, Hindistan,
Norveg ve Romanya politika faizlerini indirdiler. Yunanistan borg takasi sonuclanirken Amerika’dan
banka stres testlerinin sonuglari geldi. Sadece 4 bankanin bagarisiz oldugu anlasildi. Merkez Bankasi
Bagkam Erdem Baggr, blylimenin %4in  altinda kalmasi durumunda genisletici acimlar
atabileceklerini styledi, bunun (izerine ylikseligse gegen kur Merkez Bankasi'nin Para Politikast Kurulu
toplantisi sonras! sikilagtirici adimiariyla gevsedi. Bu esnada S&P’den gelen not artirimi olabilecegi
aciklamalar endekse destek verdi. Sonug olarak endekste dar ve yatay bantta bir hareket gézlendi.
Mart ayinda, IMKB-100 endeksi, %2.8 oraninda deder kazanarak, ilk ceyrek getirisini %21.8'e
yukseltti. Negatif beklentilerle baglayan yilin, bu derece olumlu gelisiminde, Tiirk ekonomisinin biyiime
hizi konusundaki ihtiyatl yaklagimin orta vadeli bliyime potansiyeli yoniinde iyilestirimesi ve cari
agigm finansmaninda, borglanma ve satin alma pivasalarindaki likidite kosullarr nedeniyle kayginin
azalmas! etkili oldu.

Nisan ayinda kiresel piyasalarda varlik fiyatlarinda ik ceyrekte gorilen yukari yonli hareketin
durdugunun teyit edildigi sdylenebilir. Nisan ayi igerisinde FED'in para politikasi toplantisi sonrasi
yaptigi aciklamalar piyasada ek parasal gevseme ihtimalini azaltici yonde yorumlandi. Avrupa
bolgesinde dncli gostergeler beklentilerin altinda kalirken, ekonomik aktivitedeki yavaglamanin daha
uzun sirecegi beklentisi soruniu lilkelerin borglanma araglarinda faizlerin yiikselmesine neden oldu.
Nisan ay igerisinde kiiresel risk igtahinda yasanan bozulma sonrasinda, Brezilya Merkez Bankasi
politika faizini 75 baz puan asad cekerek %9 seviyesine indirirken, Hindistan merkez bankas faizlerini
50 baz puan indirerek %8 seviyesine gekti. Bu iki merkez bankasinin gevseme yoniinde aldiklari
kararlar sonrasi TUrk lirasi ilgili (ke para birimlerine kars: gorece daha iyi performans gosterdi. Merkez
bankasinin Enflasyon Raporu sonrasinda yaptidi agiklamalar ile verim egrisi ters bir egim almis, uzun
vadeli deviet tahvillerine glicl(i aliglar geldi.10 Yilik kuponiu devlet tahvili faiz seviyesi %9.20 bilesik
seviyesinin altina geriledi. Kisa vadeli faizleri sikilagtinct yonde gelen agiklamalar sonrasinda Tirk
lirasi %50 USD + %50 EUR * dan olugsan sepet kargisinda deger kazandi ve 2.03 seviyesinin altina
geriledi. Nisan ayinda hareketine 62,423 seviyesinden baglayan IMKB 100 endeksi 60,010
seviyesinden kapandi. Endeks ayin ilk iki glinli yiikselerek 63,650 sevivesinde tepe yaptiktan sonra ay
boyunca 61,250-59,250 bandinda yatay bir hareket sergiledi ve aylik bazda yaklasik %3,9 deder
kaybetti. Nisan ayi boyunca alt endeksler olan bankacilik ve sanayi endekslerinde ayrismalar gorildi.
Sanayi endeksi sadece %2,2 diiserken bankacillk endeksi %7,4 deger kaybetti. Yurtigi Uretimi
desteklemek amaciyla hiikiimetin agiklamasi beklenen tesvik paketi sonrasi piyasada kar realizasyonu
yagandi. 2011 son cgeyrek blylime rakamlan beklentilerin alinda gerceklesti. Amerikan Merkez
Bankasi’nin ekonomi koétilesmedikge daha fazla varlik alimi yapmayaca@ anlasilirken, gelismekte
olan llke merkez bankalarimin faiz indirimlerine devam etti§i gorildi. Aya damgasini vuran ise
S&P'nin not ve goériinim indirimleri oldu. Ispanya’min notu iki basamak indirilirken Hindistan'in



goriinimi olasi bir indirim i¢in negatife gevrildi. Ay sonunda paritenin de global risk istahindaki
bozulmay! teyit etmesiyle endekste destek seviyeleri test edilmeye baglandi.

Mayis ayinda global varlik fiyatlarinda asadi yonin hakim oldu. Avrupa’'nin yliksek borglu iilkerinden
baslayarak yayilan satis dalgasi en nihayetinde gelisen {ilke ekonomilerini de etklilemeye devam etti.
Oncl ekonomik gostergelerin uzunca bir siiredir agad! yonli sasirtmasi sonucu hem enerji hem de
emtia fiyatlarinda bilyime beklentiterinin- agsad revizyonu sonrasi ciddi deder kayiplan yasandi. Euro
bdlgesi global risk istahundaki duslisiin kaynagdi konumunda iken, ay igerisinde bdlgede igsizlik 15 yilin
zirvesine tirmandi. Ekonomik biiylimenin 6ncil verileri ise Ust Gste 4 aydir beklentilerin altinda kalirken,
Yunanistan ve Fransa'daki sec¢im kaynakl siyasi belirsizlik piyasalar Ustiinde agirigini hissettirdi.
Bununla beraber Avrupa Merkez Bankasinin faiz toplantisinda faiz indirimi veya ilave genisleyici para
politikas! sinyali vermemesinin piyasalarda varolan belirsizli§i arttirdi. Yurt ici pivasalarda ise, Mayis
ayimin baginda S&P Tirkiyenin kredi notu gorinimiing “ daha diigik dig talep ve kétillesen ticaret
haddi” dolayisiyla "pozitif” den “duragan™a disiird(i. Bununla birlikte azalan kapasite kullanim orani ve
biyime konusundaki endigeler enflasyon konusunda haziran ayi igin piyasa beklentilerini asagi gekti.
Beklenden digik gelen dis ticaret agigi ve para politikasinda siki durus, bozulan global risk igtahina
kargilik Tirk Lirasmin degerini mayis ayinda goreceli olarak korudu. Tirk Lirast Mayis ay igerisinde
Amerikan Dolfar; ve Eurodan olugan sepet karsisinda 2.03 seviyelerine kadar defer kazanirken
bozulan global risk igtahi ile birlikte deger kaybederek ay sonunu 2.07 seviyesinde kapadi. Merkez
bankast Mayis ayinda para politikasindaki sikilagtirici durusu ve politika araglarinin daha siklikla
kullanabilecedi mesajina paralel yUrittigl politikalarla piyasa fonlamasinin ortalama faizini politika -
faizinin Ustlinde tuttu. Ay icerisinde gosterge faiz 9,30/9,65 bilesik bandinda hareket etti. Mayis ayi
baginda 60,010 seviyesinde olan IMKB 100 endeksi, ayin genelinde diigerek 54,809 seviyesinde dip
yaptiktan sonra hafif bir tepki alimryla ay sonunda 55,099 seviyesine yikseldi ve aylik bazda yaklagik
%8,2 deger kaybetti. Sanayi endeksi %9,5 diserken, bankacilik endeksinin deder kaybi %8,5 oldu.
Mayis ayinda IMKB 100 endeksi diger gelisen iilke piyasalarina gore daha iyi bir performans gésterdi.
Citibank’in elindeki Akbank hisselerinin bir kismini ABD yasal kisitlart dolayisiyla satmas! piyasayi
basktarken, MSCI endekslerinde Tiirkiye'nin agirhgimin artinlmasi endeksi destekledi. Yurtiginde
enflasyon, sanayi Uretimi, cari agik ve dis ticaret rakamiar beklentiler dahilinde gelirken, kapasite
kullanim orami, reel kesim giliven endeksi ve tiketici gliven endeksi rakamlan beklentileri
kargifayamadi. Brezilya ekonomiyi desteklemek amaciyla faiz indirimlerine devam ederken
Hindistan'dan gelen diglk bilyime rakami global bilyllme konusunda endige yaratt. Ay boyunca
gbzler Avrupa'daydi, Ispanya’nin bankacilik sektdrli gelen not indirimleri ve Ulkenin 3. en biiyik
bankasi Bankia’nin mali sorunlariyla ilgi odadi olmaya devam etti. Almanya tahvil faizleri en disik
seviyelerini test ederken €/% paritesi de 2 yil 6neeki seviyelerine dondi.

Haziran ayinin 6zellikle ikinci yansinda Avrupa kaynakl problemlerin ¢ézimi konusunda olumlu
gelismelerin yagandign bir ay oldu. Yunanistan'da segimlerin politik riskleri gegici olarak sinirlayan
sonucu ile baglayan 1hmh hava, Avrupa bdlgesindeki sorunlu bankalara yapilacak yardimiar
konusundaki olumlu gelismeler ile devam etti. ABD'de ise Agustos ayinda gelmesi beklenen Ugiincii
niteliksel gevseme beklentilerinin piyasalari etkiledi. Tlrkiye'de ise Haziran ayinda kiiresel piyasalara
kivasla daha olumiu bir seyir oldu. Ozellikle diigen pefrol fivatlann ve son aylarda piyasa
beklentilerinden dusiik agiklanan aylik enfiasyon verileri ile ay icerisinde kredi derecelendirme
kurulusu Moody's in Tirkiye'nin Glke tahvillerinin kredi notunu bir basamak artirarak, “Ba2"den “Bal’e
yikseltmesi bu olumlu seyrin temel sebepleri olarak gosterilebilir. Ay igerisinde gerceklestirilen para
politikasi kurulu kararlan ile Tlrk lirasi cinsi yikimlilikler yerine tutulabilecek altin ve déviz zorunlu
kargilik oranlart %5'er artirldi ve piyasaya Merkez Bankasi tarafindan toplamda 5,6 Milyar TL likidite
sagland:. Bununla birlikte ay icerisinde Merkez Bankas: tarafindan piyasaya saglanan likiditenin
maliyetinin %9.86 seviyesinden %8.74 seviyesine geriledi. Amerikan Dolari ve Avrodan olusan sepet
seviyesi, TL deki deger kazanci ile birlikte 2.067 seviyelerinde bagladi§i ayi 2.045 seviyelerinde
tamamladi. Bunula birlikte Haziran ayina %9.40 bilesik seviyelerinden baglayan gt')sterge tahvilin faizi
ayl %8.50 seviyesinin altinda kapatti. Deviet i¢ borglanma senetlerinden olusan verim egrisinde ise
gevseyen likidite kogullarinin bir sonucu olarak kisa vadeli tahvillerin bilesik faizi uzun vadelilerin altina
geldi. IMKB 100 endeksi Haziran ayi genelinde yilkselisini slirdiirerek, ayi %13.5 kazangla 62,543
seviyesinden kapattl. Bankalarda ortalama kazang gok daha yliksek oldu (%20.9). 17 Haziran'da
Yunanistan alti hafta aradan sonra sandida gitti. Yapilan se¢imler sonrasinda Yeni Demokrasi Partisi
Samaras lideriginde Yeni Demokrasi Partisi, PASOK ve Demokratik Sol Partinin katiimiyla
Yunanistan'in Euro bélgesinde kalmasini savunan koalisyon hikimeti kuruidu. Sandiktan Avrupa
Birligi'nin desteledidi bir hitkimetin ¢ikmasi piyasalari rahatlatt. Fransa parlemento segim sonuglarina
gdre Sosyalist Parti parlementoda cogunlugu elde etti. Sosyalist Partinin parlementoda gogunlugu



elde etmesi Fransa cumhurbasgkani Hollande'in elini rahatlatti. Haziran basinda agiklanan Mayis ay
enflasyon degerleri beklentinin altinda ¢ikti. TUIK'in agikladigr verilere gore tiiketici fiyatlan Mayis
ayinda %0.21 gerilerken, Uretici fiyatlarindaki artig %0.53 oldu. Gegen senenin ayni aymna gore ise
fiyatlarin artis hizi TOFE'de %8.28, UFE'de ise %8.06 olarak gergeklesti. Briiksel'de toplanan AB
devlet ve hikimet iiderleri, ekonomik blylimeyi tesvik etmeyi amaglayan ve 120 milyar euroyu
bulabilecegdi sdylenen bir kalkinma fonu kurulmasi konusunda antagmaya vard:. Liderler ayrica varolan
AB fonlanimin batik bankalarin kurtarimasi igin kullanilabilmesini dngeren bir diizeniemede anlastilar.
AB devlet ve hiikiimet liderleri Avrupa Istikrar Mekanizmasi (ESM) olusturulmas! ve bunun yerlesik
olmas: konusunda da anlagsmaya vardilar. ESM'nin olusturulma siirecinde bankalarin kurtariimas: ile
ilgili kaynaklar Avrupa Mali Istikrar Olanag olarak adiandiriabilecek fondan alinabilecegine dair bir
karar alindi.

Temmuz ayl iginde Ispanya 6zelindeki sorunlarin (6zerk boigeler mali problemleri, bankacilik
kinlganhklar ve sonucunda yiiksek faiz oranlan) Euro Bolgesi kirdganhgini yeniden hatirlatmasi,
calkanti ve diizeltme etkeni olarak kullaniidi. Avrupa'da uzlagmalara ragmen yeni “somut adim”
konusunda ayak siirimelerin devam etmesi yatinmcilan korkutmay sirdiirdii. Euro Bdlgesindeki
sorunlarin, ABD ve Cin bagta olmak (zere ekonomik verileri bozmasi da negatif cephedeki
geligmelferdendi. ABD Merkez Bankasi (FED) Baskan Ben Bernanke'nin Senato Komitesi'ndeki
konugmasinda, parasal gevsetme adimlan bekleyen piyasa katlimcHarina yeni olumlu sinyal
géndermemesi de fiyatlan olumsuz etkiledi. Eurc Bélgesi ve baglantil saydigimiz bu olumsuz
gorunime sal drtliimesi gorevi ise Avrupa Merkez Bankasi (ECB) Bagkani Mario Draghi'ye digtl.
Draghi, 5 aydir durdurulan Bono Alim Programimin yeniden baglatiiabilecedi yoniinde gicli sinyal
iceren agiklamas) ile piyasalan simdilik yatigtirdi. Hatta bu agiklama asin likidite artisi beklentisiyle
kisa sureli cogkuya yol agtl. Avrupa'daki menfaat ¢atigmasina dayall karar alma ve uygulamadaki
gecikmeler ile zellikle Yunanistan'in Euro Bélgesi'ndeki konumu ise erken seving konusunda ihtiyatli
olunmasi gerektidini hatirlatan uyarilan da beraberinde getirdi. Haziran ayini 62,543 seviyesinden
kapatan IMKB 100 endeksi Temmuz ayinda dalgall bir seyir izleyerek 64,259 seviyesinden kapandi
ve %2,7 defer kazanmig oldu. Bankacillk ve sanayi endeksleri de sirasiyla %2.8 ve %1,9 deger
kazanarak paralel hareketler gerceklestirdiler. Tirk hisse senetleri piyasasinda Temmuz ayinda
beklenenin aksine hareketli seansiar yasandi. Uluslararasi kredi derecelendirme kurulusu Moody's'in
bir onceki ayki hareketi sonrasi yatinm yapilabilir seviyede bir derecelendirme notuna 12-18 aylik
suregte ulagilabilecegi beklentisi , Haziran ayindaki yiksek kazanclarin ilerletiimesine neden
oldu. Temmuz ay baginda gelen Mayis ayina iliskin bankacilik kar rakamlari ile sektére déniik olumlu
bekleyisler, bankalardan gelen olumliu hedef agiklamalari ile de birlesti. Ayin son haftasinda gelen
beklentilerden olumlu kar ac¢iklamalant da, bu bekleyigleri somutlagtirdi. Temmuz ayinda bono
piyasalarina yénelen yabanc ilgisinin faizierdeki diislisii hizlandirmasi ve Turk Lirasi'ndaki oynakligin
tarihsel diigiik seviyelere yaklagsmasi da, yatirimci glivenindeki artigi destekledi. Enflasyon aylik bazda
-0,23% gerilerken, baz etkisi ile yillik bazda yiikselerek 9.07% seviyesine gelmistir. Kapasite kullarum
oraninda gegen senenin ayni ayina kiyasla azalma gorlilirken, beklenenden olumiu gelen cari agik
verisi de Merkez bankasinin gevseyen politikasini destekler nitelikteydi. Bununla birlikte ay igerisinde
aglklanan Enflasyon Raporunda Merkez Bankasi yilsonu Enflasyon tahminini asagdi yonde yenileyerek
orta noktasi %6,2 olacak gekilde degistirdi. Temmuz ayinda %50 Amerikan Dolari ve %50 Eurodan
olugan Sepet Tirk Lirasindaki deger artisi ile birlikte 2.00 seviyesinin altinda iglem gorirken gosterge
tahvil gevseyen likidite kogullan ile 7,85 seviyesinin altinda iglem gérdu.

Agustos ayinda yapilan Amerika Para Politikasi Kurulu toplantt notlarinda Amerika'da blylime
konusunda kalici igaretier gérilmemesi durumunda daha fazla genigletici dnlem gerekeceginin birgok
komite Uyesi tarafindan paylagilmasi Amerikan S&P endeksinin 4 yilin zirvesine gikmasina sebep
oldu. Ay sonuna deogru Fitch’in Kasim'daki Tirkiye raporu éncesinde yapti§i yorumlar ve Para
Politikas! Kurulu'nun toplanti notlarinda yapilacak Ust bant faizi indiriminin 8l¢lli dedil de kademeli
yapilacak olmasi aciklamasi olumiu algiyr destekledi. Agustos ayinin son gininde Jackson Hole
konusmasinda Bernanke, ekonomiyi canlandirmak igin parasal genisleme imkani yaratabileceklerini
sOyledi. Global blylimede ciddi soruniar oldugunun diistiniiidigi bu dénemde ay baginda agiklanan
kot Satin Alma Yoneticileri Endeksleri moralleri bozarken Avrupa Merkez Bankasi'ndan somut
adimianin gelmemesi E/$ paritesinin 1.22’nin altina sarkmasina sebep oldu. Cin'den gelen Mayis
2009'dan beri en disik rakama isaret eden sanayi Uretimi verisi ve beklentilerin ¢ok altinda kalan
ticaret verileri, Cin tarafinda gevsetici para politikasi beklentilerini artirdi.IMKB 100 Endeksi Adustos
ayinda %4.8 deder kazanarak 67,368 seviyesinden kapandi. YUkseliglerin en 6nemli ézelligi hacmin
dustkligliydi. Bankacilik ve sanayi alt endekslerine bakildiginda, bankacihik endeksinin %8.3 deder
kazandi§! fakat sanayi endeksinin ancak %4.3 degerlendigi gériildi. Ay boyunca agiklanan 2.geyrek
karlar bu sonucu doguran en etkili unsur oldu. Bankacilik sektdriinde karlar beklentileri asarken,



sanayi tarafinda karlarin beklentileri kargilayamadidi gorildii. Ay icerisinde yurt igi piyasalar, kredi
derecelendirme kuruluslarindan not artirimi beklentileri, Merkez bankasinin gevsek para politikas! ve
kuresel fon akimlari ile desteklendi ve faiz igin olumlu bir goriintii sergilendi. Gésterge kiymet adustos
ayini % 7.70 bilesik seviyesinin altinda kapatti. Kiresel gelismeler paralelinden Tirk Lirasi sepet{%50
Amerikan Dolar, %50 Euro) bazinda deger kaybetmis ve 2,04 seviyesinin lizerine gikti. AJustos ayi
para politikasi kurulu toplantisinda Tirk firasi zorunlu karsiliklanin déviz ve altin cinsinden tesis
edilebilen miktari arttirdmis ve kullanilan rezerv opsiyonu katsayilarinda ayarlamalar yapildi. llgili
ayarlamalar ile piyasaya tirk liras! cinsi likidite saglandi. Hazine itfalarinin gectigimiz aylara kiyasla
daha ylksek oldugu ayda, borglanma basgarili bir sekilde tamamiandi, gbsterge kiymet % 7,66 bilesik
faiz ortalamasi Hle ihrag oldu.

Eylil ay! yodun dig giindem maddeleri arasinda en dnemlileri Avrupa ve Amerika Merkez Bankalarinin
toplantilari ve Almanya Anayasa Mahkemesi'nin Avrupa Istikrar Mekanizmasi hakkinda verecedi
karardi. AMB toplantisindan beklenen faiz indirimi gelmezken simirsiz tahvil alimi yapilacaginin
agiklanmasi AMB'nin €'yu korumak icin herseyi yapacad algisini giiglendirdi. Oybirligivie alinmayan
kararda kargi gikan {yenin Almanya olabilecegi s6ylentileri cikti. Aimanya Anayasa Mahkemesi davayi
da piyasarin beklentilerini kargilayarak davayi reddetti. Amerika Merkez Bankasi FED ise zayif
istihdam pazarinda strekli bir diizelme gérllene kadar her ay 40 milyar $'lik ipotege dayali menkul
kiymet alacagdim agikladi. Japonya da genisletici bir para politikas) adimi atarak tahvil ahm programini
10 trilyon yen artirdi. TUm diinyanin para musluklarini daha da acti§i ayda igerde yasanan sikintilar
endeksin yiikselmesini engelledi. Merkez Bankasimin faiz bandinin st bandini 150 baz puan
indirmesi olumiu algilanirken, biitge agi§inin Orta Vadeli Mali Program’da hedeflenen %1,5'tan %1
sapacaginin agiklanmasi ve biiige agigini duslirmeye yénelik atilan adimlar piyasalarda moralleri
bozdu. Para Politikasi Kurulu toplantisindan sonra tapu harei, alkollii igegek ve otomotive gelen vergi
artislan ve Ekim ayi baginda agiklanan dogalgaz & elekirik zamiar hisse senetleri 6zelinde negatif
etkiler yaratti. IMKB 100 Endeksi, Eylil ayinda %1.4 deger kaybederek 66,396 seviyesinden kapandi.
Ay boyunca yogun dig giindemin yanisira yurtiginden gelen biitce agiini azaltmaya yénelik zam ve
faiz koridoru indirim beklentileri piyasalarin yonsiiz kalmasina ve dar bantta hareket etmesine sebep
oldu. Tam ay boyunca gérilen en yiksek ve en diiglik endeks seviyeleri sirasiyla 66,094 ve 68,541
oldu. Endeks yaklagik 2,500 puan iginde disiik volatiliteli hareketler yapti ve Eyliil ayim %3,7’lik bir
bantta gegirdi. Alt endekslere bakildifinda ise, bankacilik endeksi %3,1 deger kaybederken, sanayi
endeksi ise daha volatil bir ay gegirerek %0,9 deder kazanmay basardi. Agustos ayinda baslayip
Eylil ayinda da devam eden 2.geyrek karlan piyasay etkilemeyi siirdiirdii. Bankacilik sektériinde
karlar beklentileri asarken, sanayi tarafinda karlarin beklentileri karsilayamadigi goriildii. Merkez
bankas) Eylil ayl para politikas! kuruiu toplantisinda, gésterge niteli§indeki bir hafta vadeli repo ihale
faiz oranint %5,75 diizeyinde sabit tutarken, bor¢ verme faizini %11,5'ten %10 seviyesine diisiirdi.
Hazine ise aylik borglanmasinda planlanandan fazla borglandi. Ay igerisinde gésterge kiymetin faizi
%7.10 bilegik seviyelerine kadar inerken ayl %7.50 bilesik seviyesinin Uizerinde kapatti.Yurt i¢inde
igsizlik ve satinalma yoneticileri endeksi gibi gostergeler, gelinen seviyenin Ustiinde bir yavaglamayi
isaret etmezken, kiiresel gelismelere paralel olarak ekonomide yavaglama temasi 6n plana ¢ikti. Kredi
baylmesi ay iginde hedeflerle uyumbu geligirken, Yurt digi yerlesiklerin  miilkiyetindeki devlet i¢
borglanma senedi stoklarinin artmaya devam etmesi faiz piyasasini destekler nitelikteydi.

Ekim ayinda, ABD hisse senedi piyasalarinda glindemin ana konusu ABD segimleri ve FED'in 3.
parasal genigleme programimin piyasalardaki etkileriydi. Bu program cercevesinde, FED'in igsizlik
rakamlarinda kalic! azalma kaydedilinceye kadar aylik 40 milyar dolarlik ipotede dayali menkul kiymet
(Mortgage —Backed Securities) almaya baglamasi her ne kadar piyasalar tarafindan olumlu karsilansa
da segim sonuglari konusunda belirsizlik yatirimcilarin pozisyon almasim zorlastirdi. Ekim ay1 boyunca
digis trendine girmeye baslayan S&P 500 Endeksi, sonrasinda gelen makro ekonomik verilerin
(basta ABDYdeki konut satiglar olmak (izere}) beklentilerin lizerinde gelmesiyle beraber biraz
toparlandi. Béylece, S&P 500 Endeksi Ekim ayini % 2,0°lik diigisle kapatmis oldu. ispanya’nin yardim
bagvurusu konusunda net bir gelisme olmasa da, son bir haftada ABD'de tliketici gliveni ve istihdam
bagta olmak {izere olumlu makro veri akig| Avrupa piyasalarini géreceli olarak destekledi. Gin imalat
sanayinde gorllen toparlanma sinyali ve lilkede yagsanacak ydnetim degisikli§i sonrasi ekonomiyi
destekleyici politkalara hiz verilecedi beklentisi son bir haftada Asya piyasalarinda da alim egiliminin
sUrmesini sagladi. Yurt icinde, bu ay aciklanan kapasite kullamm orani, PMI ve sanayi Uretim
verilerinin beklentilerin altinda gelmesi 2012 wili biiylimesi (izerinde asad yonli riskleri arttirdi. Ay
baginda dogalgaz ve elektrige yapilan fiyat zamlannin yil sonu enflasyon beklentilerini bir miktar
bozmas! ve Suriye ile yasanan siyasi gerginiik faiz piyasasini olumsuz etkileyen faktorlerin baginda
geldi. Ayrica Merkez Bankasi'nin agiklamig oldugu 3. Ceyrek Enflasyon raporunda yil sonu enflasyon



tahminini %6,2’den %7.4'e ¢ekmesi de faizlerde yukar yonlli bir baski olusturdu. Tim bu verilere
ragmen, beklentilerle paralel gelen ve olumiu kargilanan OVP(Orta Vadeli Program), Merkez
Bankasi'nin Ekim Ayl Para Politikasi Kurulu'ndan gikan faiz koridorunun tst bandinda 50 baz puanlik
indirim karar: ve ortalama fonlama maliyetinin daha da digebilecegi sinyali, cari agigin son {i¢ yilin en
dislk dlzeylerine inmesi ve Tirkiye'nin kredi notu konusundaki olumlu beklentiler ve yurtdigi
yerlesiklerin Devlet I Borglanma Senetlerine olan ilgisinin devam etmesi faiz piyasasini destekler
nitelikte oldu. Bu dogrultuda, gbsterge faiz %7.46 seviyesinde basladidi Ekim ayini %6.90 seviyesinde
noktaladi. Déviz Sepeti ise 2,05 seviyesinde bagladigi ay igerisinde 2.08 seviyesine yikseldikten
sonra Ekim ayin tekrar 2.05 seviyesinde bitirdi. Eyliil ayini 66,397 seviyesinden kapatan IMKB 100
Endeksi, Ekim ayinda %9.2 deger kazanarak 72,529 seviyesinden kapandi. Yurtiginde uzun bayram
tatili, Amerika'da ise Sandy kasirgas| sebebiyle piyasalarin kapali olmasi bu yiikselige engel olamad.
Eylll ayr ortasinda tapu harci, alkolli icegek ve otomotive gelen vergi artistart ve Ekim ayl basinda
aciklanan dogalgaz ve elekirik zamlar hisse senetleri 6zelinde negatif etkiler yaratsa da, 10 Ekim'de
Fitch'in TUrkiye kredi notuyla ilgili agiklamalan oldukga pozitif bir trend baslatti. Fitch yapilan bir
konferansta ele aldi§ 4 iilke arasinda Tirkiye'nin pozitif ayristgini séyleyince, pivasada Aralik ayinda
yaptlacak not degerlendirmesinde notumuzun artabilecedi ve bunun sinyalinin de 8 Kasim'da
Tirkiye'de yapilacak olan Fitch konferansi 6ncesi verilebilecedi bekientisi olustu. Bankaciik sekidri
not artigl sonrasinda olugacak olumiu borglanma ortami beklentisinden en ¢ok faydalanan sektér oldu.
Bankacilik endeksi Ekim ayinda %13.6 deger kazanirken, sanayi endeksi ise daha sinirh bir getiriyle
%3.6 degder kazanabildi.

Kasim ayinda ABD’de biitge konusunda Obama ve Cumhuriyetci Parti arasinda uzlasma sinyallerinin
yani sira, tatil sezonu dncesi iyimserlik, Avrupa’dan gelen olumlu veriler ve Cin'de imalat sanayiindeki
toparlanma sinyalleri piyasalarda riskli varliklara talebi destekledi. Dinyanin en biyik
ekonomilerinden Gin ve Japonya'ya iligkin, 3. geyrekte gtzlemlenen hayli olumsuz gériiniim, son
donemde bir miktar iyilesme sinyalleri gosterdi. Bu ay agiklanan Cin HSBC flag PMI Uretim rakaminda
13 ay sonra ilk kez genigleme gézlendi. Japonya'da ise 16 Aralik'ta yapilacak segimler éncesi,
anketlerde ©nde giden muhalefet partisi lideri Abe'nin, segilmesi durumunda sinirsiz parasal
genigleme adimi atilmasini sa§layarak deflasyonist slrece ¢dzim arayacadini belirtmesi, son
donemde hayli olumsuz performans sergileyen Japon ekonomisine iligkin umut dodurdu. Kasim
ayinda yurt igi piyasalarda olumlu bir hava hakimdi. Merkez bankasi kasim ayinda politika faizini
%5.75 diizeyinde sabit tutarken koridorun st bandini 50 baz puan asadl indirerek %9 seviyesine
getirdi. Merkez Bankasi ayrica kiresel ekonomiye dair belirsizliklerin siirecedi beklentileri ile esnek
para politikasinin devami ve oniimiizdeki dénemde finansal istikrari sagtamak icin politika faizinde
ve/veya gecelik borglanma faizinde 6lglilll bir indirimin olabilecegini ifade etti. Kasim ayinda yurt ici
_piyasalarda en onemli gelismenin, Fitch'in Tirkiye'nin yabanci para cinsi kredi notunun yatinm
yapilabilir dizeye yikseltmesi oldu. Bu haberin de etkisiyle ay igerisinde faiz seviyelerinde agadi yonli
bir hareket hakimdi. Gosterge kiymet %86 seviyesinin altina gelirken 10 yillik vadeli sabit faizli devlet i¢
borglanma senetlerinin getirisi %7 bilesik seviyesinin altina geldi. Ekim ayini 72,529 seviyesinden
kapatan {IMKB 100 Endeksi, Kasim ayinda %0.7 deger kazanarak 73,059 seviyesinden kapandi. Ekim
ayl baginda Fitch'in Tirkiye'nin kredi notunu artiracad beklentileri 5 Kasim'da gercege déndi ve
Tarkiye 3 kredi derecelendirme kurumu arasinda ilk yatirim yapdabilir notunu almis oldu. Artirnm Aralik
ayinda beklenmekteydi. Fitch Tirkiye'nin not gbrinimind ise duraganda birakti. Diger kredi
derecelendirme kuruluglarinin da Fitch’i izleyebilecegdi bekientisi IMKB'nin volatilitesinin gorece disik
kalmasina sebep oldu. Not artinm beklentisinin, gerceklesme oncesi fiyatlanmis olmasi endeksin
artirm sonrasi yatay kalmasina sebep oldu. Bankacillk endeksi Kasim ayinda %0.6 deger
kaybederken, sanayi endeksi ise %3.2 deger kazandi. Sanayi endeksinin goreceli iyi performansinda
8 Kasim’'da agiklanan ve beklentilerin ¢ok Ustlinde gelen sanayi Uretimi datasimin etkisi oldugu
sOylenebilir. Kasim ay: ortasinda Merkez Bankasi Baskani Erdem Basgrnin reel efektif déviz kuruna
dair yaptig aciklamalar sepetteki degerlenmeyi durdururken faiz indirimi beklentisiyle tahvil piyasasina
olan ilgiyi artirdi. Ekim ayini %7.08 seviyesinden kapatan gosterge tahvil Kasim ay! sonunda %5.93 iie
tarihi duslk seviyelere geriledi. Amerikan segimierinden Obama’nin zaferle gikmasi Amerikan
borsalarinda digiise fakat Amerikan tahvillerinde ise ralliye sebep oldu.

- Aralik ayinda ABD’de agiklanan veriler iktisadi faaliyetin son dénemde bir miktar ivme kazandigina
igaret ederken Ekim ayinda igsizlik orani 0,1 puanlik artis ile %7,9'a yikseldi ve konut piyasas! baski
altinda kalmaya devam etti. Aralik bagindan itibaren mali ugurum konusundaki riskler S&P-500'lin
1400-1.435 bandina sikismasina neden oldu. Biitge krizi piyvasada net bir yiikselisi engellese de, son
haftalarda ABD ekonomisindeki toparlanma bekientilerini destekleyen sinyaller, iyimser havanin
korunmasini sagladi. Ozellikie 3. geyrek bilylime oranmin %3,1%e revize edilmesi ve konut



sektorindeki toparlanmanin stirdigiini gdsteren ev satiglar: verileri olumlu algiy destekledi. S&P-500,
yiin son geyreginde yavaslayan bir goriiniim verse de, bu yil yaklasik %1410k yiikselisle 2009'dan bu
yana en iyl yillik performans: sergiledi. Teknoloji sirketlerinde yasanan tepki alimlan ile biraz
toparlanma gérilse de bu ay kismi distigler yagandi. 2012 yilinin ikinci geyreginde %0,2 kiiciilen
Avrupa ekonomisi {giincii geyrekte de %0,1 oraninda kiiglilerek {ic yil aradan sonra yeniden
resesyona girdi. Sanayi (retimi Eylil ayinda bir dnceki aya gore %2,5 daralirken 6ncli gbstergeler
Avrupa Bdlgesi'ndeki iktisadi faaliyetin yilin geri kalan bdlimiinde de zayif seyrini slirdiirecegine isaret
etti. Ayrica, igsizlik orarw Ekim ayinda %11,7've yiikselerek isgiicli piyasalarinin toparlanmadan uzak
oldugunu teyit etti. Enflasyon ise yavaglayan ekonomik aktivitenin de etkisiyle Kasim ayinda bir miktar
gerileyerek %2,2 dizeyinde gergeklesti. Dijer yandan Avrupa Merkez Bankasinin (ECB) Eylil
ayindan itibaren ikincil piyasada soruniu ilkelerin tahvillerini siiresiz almasina imkan saglayan para
politikasi araglarint kullanma karari almasi ile birlikte ispanya ve italya’nin borglanma maliyetieri
kademeli olarak geriledi. Japonya Merkez Bankasi, politika faizini %0-%0,1 seviyesinde degistirmeden
birakirken bu yil 5. kez olmak {zere varlik alim programinin Gst limitini yiikseltti. Banka, varlik alim
fonunu ¥10 frilyon artirarak ¥101 trilyona gikardi. Teknik olarak resesyonda olan ve deflasyonla karsi
karglya bulunan Japonya'da segimlerin galibi olan Liberal Demokratik Parti'nin lideri Shinzo Abe’nin,
ekonomiyi desteklemek {izere merkez bankasinin genigletici politikalara daha fazla agirlik vermesi
gerektigi yoninde agiklamalar yapt. Tirk lirasi arallk ayinda sepet bazinda deger kazanirken,
gdsterge tahvil faizi ise ay baginda tarihi diiglik seviyeleri olan %5.61 seviyelerinde islem gérdiikten
sonra gelen satig ile birlikte yiikseldi. Aralik ayl para politikas: kurulunda beklentilerin aksine para
politikast alt bandinda indirim yapilmazken, déviz cinsi tevdiat hesaplan igin bankalarin tesis etmesi
gereken zoruniu kargilik orantari arttinld: ve finansal istikrarin korunmasina vurgu yapildi. Son aylarda
asag yonlli sirprizler yapan ayltk enflasyon ise beklentilere paralel gerceklesti. IMKB-100 endeksi,
Aralik ayinda %7 deger kazanarak 78,208 seviyesinde kapandi. Agiklanan verilere gdre 9 aylik GSYH
blyime rakami %2.6 oldu. Ayrica Kasim ayinda TUFE'nin villik artis hizi enflasyon Ekim 2011'den
beri gorillen en digik seviye olan %6.37'ye geriledi. Beklentilerin altinda gergeklesen enflasyon
rakamlan ile birlikte Merkez Bankasi'nin faiz indirimine gidebilecegi yoniindeki beklentiler, gésterge
faizin %5.74 olan tarihi sevivelere dismesini sagladi. 18 Aralik'taki PPK toplantisinda MB gosterge
faiz oranini beklentilere paralel olarak %5.75ten %5.50’yve ¢ekti. Fakat, Merkez Bankasi’min faiz
koridorunun ait bandinda beklenen indirimi yapmamasi olumsuz algilandi. Faizierde asagdi yonlii
trendin sonuna gelindigi algisi ve kar realizasyonlarinin da etkisiyle gdsterge faiz %6.18 seviyesinden
Aralik ayini kapatti.

Fon lctiiziik, izahname ve Tanitrm Formu Degigiklikleri

Fonun yatinm stratejisindeki degisiklikler, yatinm stratejisi bant araligi bilgileri ve diger ictiizik,
izahname ve taniim formu degisikliklerine fonun http://www.akportfoy.com tr/t/spk/avh.asp internet
adresinden ulagiiabilinir.

Faaliyet dénemi igerisinde Fon Kurulu olagan toplantitarini gergeklestirmistir. Bu toplantilarda genel
piyasalar, fonun performansi ve fonla ilgili diger konular incelenmigtir.
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AvivaSA Emeldilik ve Hayat A.S.
Biiyiime Amaclh Hisse Senedi
Emeklilik Yatirim Fonu Kurulu’na:

Giris

AvivaSA Emeklilik ve Hayat A.3. Bliviime Amagli Hisse Senedi Emeldilik Yatirim Fonu'nun ("Fon”) 31
Aralik 2012 tarihi itibariyle hazirlanan ve ekte yer alan bilangosunu, aynt tarihte sona eren yila ait gelir
tablosunu, net varlik degeri ve fon poriféy degeri tablotarini, Gnemli muhasebe politikalarinin 6zetini ve
dipnoflarin: denetlemis bulunuyoruz.

Finansal Tablolarla ilgili Olarak Kurucunun Sorumlulugu

Kurueu, finansal tablolarin Sermaye Piyasasi Kurulu'nca yayimlanan emeklilik yatirim fonlart
hakkindaki muhasebe ve degerleme diizenlemelerine gére hazirlanmasi ve diiriist bir sekilde
sunumundan sorumiudur. Bu sorumluluk, finansal fablolarin hata vefveya hile ve usulsiziiikien
kaynaklanan dnemli yanligliklar igermeyecek bigimde hazirfanarak, gergegi diriist bir gekilde
yansitmasin saglamak amaciyla gerekli ic kontrol sisteminin tasarlanmasini, uygulanmasinl ve devam
ettirilmesini, kosullarin gerektirdigi muhasebe tahminlerinin yapilmasini ve uygun muhasebe
politikalarinin segilmesini icermektedir.

Bagmsiz Denetim Kurulusunun Sorumiulugu

Sorumibulugumuz, yaptidimiz bagimsiz denetime dayanarak yukarida birinci paragrafta belirtilen
finansal tablolar hakkinda goriis bildirmektir. Bagimsiz denetimimiz, Sermaye Piyasasi Kurulu'nca
yayimianan bagimsiz denetim standartlarina uygun olarak gergeklestirilmistir. Bu standartlar, etik
ilkelere uyulmasini ve bagimsiz denetimin, finansal tablolarin gergegdi dogru ve dirist bir bigimde
yansitip yansitmadidi konusunda makul bir glivenceyi sadlamak {izere planlanarak yiriitllmesini
gerektirmektedir,

Bagimsiz denetimimiz, finansal tablolardaki tutariar ve dipnottar ile ilgili bagimsiz denetim kaniti
toplamak amaciyla, bagimsiz denetim tekniklerinin kullanilmasini icermektedir. Bagimsiz denetim
tekniklerinin secimi, finansal tablolarin hata velveya hile ve usulsiizlOkten kaynaklanip
kaynaklanmadigi hususu da dahil olmak {zere dnemli yanlighik icerip icermedigine dair risk
degerlendirmesini de kapsayacak gekilde, mesleki kanaatimize gore yapilmigtir. Bu risk
degerlendirmesinde, fonun ig kontrol sistemi gbz éntinde bulundurulmustur. Ancak, amacimiz ig
kontrol sisteminin etkinligi hakkinda goris vermek degil, badimsiz denetim tekniklerini kosullara uygun
olarak tasarlamak amaciyla, fon yetkilileri tarafindan hazirlanan finansal tablolar ile ig kontrol sistemi
arasindaki iligkiyi ortaya koymaktir. Bagimsiz denetimimiz, ayrica fon yetkilileri tarafindan benimsenen
muhasebe politikalari ile yapilan dneml muhasebe tahminlerinin ve finansal tablolarin bir biitlin olarak
sunumunun uygunlugunun degderlendiriimesini igermekiedir.

Badimsiz denetim sirasinda temin ettigimiz badimsiz denetim kanitlarinin, gérigimiziin
olusturulmasina yeterli ve uygun bir dayanak olusturduguna inaniyoruz.

A mermber firm of £rnst & Young Global Limited
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Goris

Gorusumize gore, fon portféylnin degerlenmesi, fon toplam dederi ve birim pay degerinin
hesaplanmasi iglemleri, Sermaye Piyasasi Kurulu'nun emeklilik yatirim fonlarina iliskin dizenlemeleri
ve AvivaSA Emeklilik ve Hayat A.$ Biylime Amacli Hisse Senedi Emeklilik Yatinm Fonu'nun i¢ tizik
hilkiimlerine uyguniuk arzetmekte; ilisikteki finansal tablolar, Fon'un 31 Aralik 2012 tarihi itibariyle
finansal durumunu ve ayni tarihte sona eren yila ait finansal performansini, Sermaye Piyasasi
Kurulu'nca yayimlanan emeklilik yatinnm fonlart hakkindaki muhasebe ve degerleme dilzenlemeleri
gergevesinde (bakiniz bilango 2 no'lu dipnot) dodru ve diiriist bir bigimde yansitmaktadir.

Gilney Bagimsiz Denetim ve Serbest Muhasebeci Mali Misavirlik Anonim Sirketi
A member firm of Ernst & Young Global Limited

Seda Hacioglu, SMMM
Sorumlu Ortak, Bagdenetci

1 Mart 2013
Istanbul, Tirkiye
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AvivaSA Emeklilik ve Hayat A.S.
Biiylime Amagcl Hisse Senedi Emeklilik Yatirnm Fonu

31 Aralik 2012 tarihi ititbariyle
bilango
(Para birimi - Tiirk Lirast (TL))

31 Arahk 2012

31 Aralik 2011

Varlkiar
Hazir degerler 11,253 869,171
Bankalar 11,253 869,171
Bankalar - vadesiz mevduat 11,253 869,171
Menkul kiymetier 52,858,772 32,811,310
Hisse senetleri 52,013,634 32,621,305
Kamu kesimi borglanma senetleri 845,138 180,005
Diger varhklar 694,374 -
Alacaklar 254,568 241,730
Varhklar toplami 53,818,967 33,922,211
Borglar
Fon ve portfdy yonetim dcreti 77,285 57,572
Denetim lcreti 1,401 1,180
Katilma belgesi borglar 338,262 40,699
Menku! kiymet alim borglar - 127,996
Borglar toplami 416,948 227,447
Net varhkiar toplam: 53,402,019 33,694,764
Fon toplam degeri
Katilma belgeteri 37,335,429 36,377,731
Katilma belgeleri deger artis/(azahsg) 9,114,955 (5,435,035)
Fon gelir / (gider) farki 6,951,635 2,752,088
Cari donem fon gelir / (gider) fark: 4,199,567 (1,002,963)
Gecmig yillar fon gelir / {gider) farki 2,752,068 3,755,031
Fon topiam dederi 53,402,019 33,694,764

Ekte sunulan dipnotlar bu finansal tablolarin tamamiayici parcalandir.
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AvivaSA Emeklilik ve Hayat A.S.
Bilylime Amagch Hisse Senedi Emeklilik Yatirim Fonu

31 Aralik 2012 tarihinde sona eren
hesap dénemine ait gelir tablosu
(Para birimi - Tiirk Lirasi (TL))

31 Aralik 2042

31 Aralik 2011

Fon gelirieri

Menkul kiymet portfdyiinden alinan faiz ve kar paylari 1,164,155 1,021,797
Ozel kesim menkul kiymetleri faiz ve kar paylar 787,892 797,330
Hisse senetleri kar paylan 787,892 797,330
Kamu kesimi menkul kiymetleri faiz ve kar paylan 323,581 179,672
Diger menkul kiymetier faiz ve kar paylari 52,682 44 795
Menkul kiymet satig karlari 956,034 731,099
Ozel kesim menkul kiymetleri satig karlar 835,564 500,921
Hisse senetleri satis karlari 835,564 500,921
Kamu kesimi menkul kiymetleri satis karlari - 130
Diger menkul kiymetler satis karlar 120,470 230,048
Gergeklesen deger artisian 5,698,801 1,602,932
Fon gelirleri foplam 7,818,990 3,355,828
Fon giderleri
Menkul kiymet satig zararlan 623,058 457,598
Ozel kesim menkul kiymetleri satig zararlar 309,174 133,652
Hisse senetleri satis zararlari 309,174 133,652
Kamu kesimi menkul kiymetleri satis zararlar - 111
Diger menkul kiymetler satis zararlari 313,884 323,835
Gerceklegen deder azaliglari 1,992,128 3,090,202
Diger giderler 1,004,237 810,991
Aracilik komisyonu giderleri 168,407 93,183
Noter harg ve tasdik Geretler 754 993
Fon ve portfdy yonetim Gcretleri 823,827 703,055
Denetim cretleri 4,720 4720
Vergi, resim, harg vb. giderler 353 438
Saklama giderleri 4,680 5,454
Dider giderler 1,496 3,148
Fon giderleri toplanu 3,619,423 4,358,791
Fon gelir / {gider) fark 4,199,567 {1,002,863)

Ekte sunulan dipnetlar bu finansal tablolarin tamamlayici pargalaridir.
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AvivaSA Emeklilik ve Hayat A.S.
Biiylime Amach Hisse Senedi Emeklilik Yatinm Fonu

31 Aralik 2012 tarihi itibariyle
fon portfdy degeri tablosu
(Para birimi - Tiirk Lirasi {TL}))

31 Arahk 2012

31 Aralik 2011

Nominal Rayi¢ Nominal Rayi¢
dederi dederi % deferi dederi %
Hisse senetleri (TL) 11,231,578 52,013,634 9840 7,651,134 32,621,305 99.42
Ters repo 845,259 845,138 1.60 226,185 190,005 0.58
Fon portféy degeri 52,858,772 100.00 32,311,310 100,00

Ekte sunulan dipnotlar bu finansal tablolarin tamamlayici pargalanidir.

()



AvivaSA Emeklilik ve Hayat A.S.
Biiyiime Amach Hisse Senedi Emeklilik Yatirim Fonu

31 Aralik 2012 tarihi itibariyle

fon portidy dederi tablosu {devami)
{Para birimi - Tirk Lirasi (TL}))

Fon portfdy degeri tablosundaki hisse senetlerinin detay! agadidaki gibidir:

31 Arahk 2012 31 Aralk 2611
Nominal Rayi¢ Nominal Rayig

degeri degerl % dederi dedgeri %

Tirkiye Halk Bankast A.S. 250,000 4,392,500 8.31 155,000 1,540,700 4.70
T.ls Bankasi A.S. 860,000 4,078,800 7.72 730,000 2,423,600 7.39
Yap( ve Kredi Bankas1 A.S. 750,000 3,892,500 7.36 500,000 1,350,000 4.11
Tirkiye Vakiflar Bankas: T.A.Q. 805,000 3,711,050 7.02 510,000 1,244,400 379
Turkcell lletigim Hizmetleri A.S. 255,000 2,937,600 5.56 140,000 1,247,400 3.80
T.Garanti Bankasi A.3. 250,000 2,320,000 4.39 500,000 2,880,000 9.08
Akbank T.A.S. 260,000 2,287,999 4.33 405,006 2,446,236 746
Migros Ticaret A.$. 100,000 2,149,000 4.07 45,000 570,150 1.74
Is Gayrimenkul Yatinim Oriakiid A.S. 1,150,000 1,736,500 3,29 340,000 343,400 1.05
Tiirk Hava Yollar A.O. 275,000 1,713,250 3.24 400,000 852,000 260
H.O. Sabanct Holding A.S. 170,000 1,660,900 3.14 370,000 2,023,800 6.17
Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortakd: A.S. 500,000 1,555,000 2.94 525,000 1,029,000 3.14
Tiiprag-Tirkiye Petfral Rafinerileri A.S. 30,000 1,517,400 2.87 51,000 2,031,840 B.18
Kog Holding A.S. 160,000 1,483,200 2.81 205,000 1,470,550 357
Anadolu Anonim Tirk Sigoria Sirketi 1,200,000 1,380,000 2.61 - - -
T.Sinayi Kalkinma Bankasi A.S. 550,000 1,265,000 2.39 300,000 546,000 1.66
Tekfen Holding A.S. 164,703 1,194,097 2.26 135,000 730,350 2.23
indeks Bilgisayar Sistemieri Miih. San,ve Tic. A.S, 250,000 1,057,500 2,00 - - -
Petkim Petrokimya Holding A.S. 350,000 973,000 1.84 320,000 640,000 1.85
Mutlu Akl ve Malzemeleri Sanayii A.$. 165,000 970,200 1.84 - - -
Kardemir Karabiik Dremir Celik Sanayi ve Ticaret A.3. 700,000 889,000 1.68 - - -
Anel Elekirik Proje Taahhiit ve Ticaret A.S. 364,000 772,540 1.48 251,486 482,853 1.47
Dogug Olomotiv Servis ve Ticaret A.S. 85,000 731,850 1.38 - - -
Tirk Telekominikasyon A.$. 100,000 691,000 1.31 115,000 807,300 2.46
Asya Katihm Bankas) A.S. 300,000 863,000 1.25 73,819 118,270 0.36
Soda Sanayil A.S. 270,000 650,700 1.23 - - -
Selguk Ecza Deposu Ticaret ve Sanayi A.$. 300,000 624,000 118 - - -
T. Sige ve Cam Fabrikalan A.S. 210,000 617,400 1.17 177,696 508,213 1.56
Eregli Demir ve Celik Fabrikalar T.A.S. 250,001 612,502 1.18 225,000 749,250 2.28
Celebi Hava Servisi A.S. 30,000 605,100 1.14 - - -
Koza Davetiye Madaza Isleimeleri ve lhracat A.S 100,000 560,000 1.06 85,000 223,550 0.68
Akfen Holding A.S. 60,000 559,800 1.08 - - -
Alarko Holding A.$. 100,000 517,000 0.98 - - -
Anadolu Efes Biracilik ve Malt Sanayit A.§. 20,000 514,800 0.87 - - -
Bizim Toptan Satis Magazatar A.S. 16,962 474,427 0.20 - - -
Teknosa g ve Dig Ticaret A.g, 33,912 255,019 0.48 - - .
Aksa Akellik Kimya Sanayi A.S. - - - 150,000 664,500 2.03
Aksa Enerjt Uretim A.S, - - - 155,000 435,550 1.33
Argelik A5, - - - 80,000 494,400 1.51
Aselsan Elektronik Sanayi ve Ticaret A.S. - - - 52,500 430,500 1.31
Gimsa Gimento Sanayi ve Ticaret A.3. - - - 61,000 464,210 1.41
DO & CO lkram Hizmetleri A.S. - - - 10,027 671,608 2.05
Enka Insaat A.S. - - - 80,000 349,600 1.07
Giibre Fabrikalar T.AS. - - - 30,000 336,300 1.02
Koza Altin Igletmeleri A.S. - - - 18,000 454,500 1.39
Tav Havalimanlart Holding A.S. - - - 82,000 660,100 2.01
Tofag Tirk Otomobil Fabrikas! A.S. - - - 92,000 605,880 1.85
Trakya Cam Sanayii A.S. - - - 162,500 394,875 1.20
Ulker Biskilvl Sanayi A.$. - - - 112,000 600,320 1.83

11,231,578 52,013,634 98.40 7,651,134 32,621,305 99.44

Ekte sunulan dipnotlar bu finansal tablolann tamamlayici pargalaridir.

(6)
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AvivaSA Emeklilik ve Hayat A.S.
Biiyiime Amach Hisse Senedi Emeklilik Yatinm Fonu

31 Aralik 2012 tarihi itibariyle
Net varlik degeri fablosu
{Para birimi - Tiirk Liras1 {TL))

31 Arahik 2012

31 Arahk 2011

Tutar Oran (%) Tutar Cran (%)
Fon portfoy degeri 52,858,772 08.08 32,811,310 97.38
Hazir degerler 11,253 0.02 869,171 2.58
Alacaklar 254,568 0.48 241,730 0.72
Diger varliklar 694,374 1.30 - -
Borglar (416,948) (0.78) (227,477) (0.68)
Net varlik dederi 53,402,019 100.00 33,694,764 100.00

Ekte sunuian dipnotiar bu finansal tablolarin tamamlayici pargalandir. QS\
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AvivaSA Emeklilik ve Hayat A.S.
Biiylime Amach Hisse Senedi Emeklilik Yatirim Fonu

31 Aralik 2012 tarihi itibariyle

bilanco dipnotlan
{Para Birimi — Aksi belirtilmedidi siirece Tiirk Lirast (TL))

1- Fon ve katilma belgeleri hakkinda genel bilgi

AvivaSA Emeklilik ve Hayat A.S. Bilyiime Amagl Hisse Senedi Emeklilik Yatirim Fonu (“*Fon”)
emeklilik yatirnm fonudur.

Aviva Hayat ve Emeklilik A.S. tarafindan 4632 sayili Bireysel Emeklilik Tasarruf ve Yatirim Sistemi
Kanununun 15. maddesine dayanilarak emeklilik s6zlesmesi cercevesinde alinan ve katibmcilar adina
bireysel emeklilik hesaplarinda izlenen katkilarin, riskin dagitilmasi ve inangh milkiyet esaslarina gore
isletilmesi amaciyla "Aviva Hayat ve Emeklilik A.S. Biiyime Amacl Hisse Senedi Emeklilik Yatirim
Fonu” kurulmustur. Aviva Hayat ve Emeklilik A.S. ile Ak Emeklilik A.S.'nin, AvivaSA Emeklilik ve Hayat
A.S. unvani altinda birlegmesi lizerine, Sermaye Piyasas: Kurulu'ndan alinan 20 Kasim 2008 tarih ve
15-1098 sayill izin dogrultusunda, Fon'un unvan “AvivaSA Emeklilik ve Hayat A.S. Buylime Amach
Hisse Senedi Emeklilik Yatirim Fonu” olarak degistirilmistir.

AvivaSA Emeklilik ve Hayat A.$. Blylime Amagli Hisse Senedi Emeklilik Yatirim Fonu 14 Kasim 2006
tarihinde 300 milyon TL tutar ile 30 milyar paya bolinmis ve 100 bin TL avans tahsisi ile kurulmustur,
Fon'un halka arz edilme tarihi 1 Mart 2007'dir. Avans geri ddeme sireci 4 Nisan 2007 tarihinde
tamamlanmistir.

AvivaSA Emeklilik ve Hayat A.S. ile Ak Portfdy Yénetimi Anonirn Sirketi arasinda yapilmis olan Portfdy
Yoénetim Sozlesmesi kapsaminda Fon'un ydnetimi Ak Portfdy Yénetimi A.$ tarafindan yapitmaktadir.

Fon Kurucusu, Yoneticisi, Araci Kurum ve Saklayicl Kurum ile ilgili bilgiler asagidaki gibidir:

Kurucu Sirket:

AvivaSA Emekiilik ve Hayat A.S. .

inkilap Mah. Kiigliksu Cad. Akgakoca Sk. No: 8 34768 Umraniye - istanbul
(Eski Kurucu Emeklilik Sirketi: Aviva Hayat ve Emeklilik A.S.)

Yonetici Kurum:
Ak Portfoy Yonetimi A.S.
Sabanci Center 4.1event - Istanbul

Araci Kurum:
Ak Yatirim Menkul Degerler A.S.
Sabanc! Center 4.Levent - Istanbul

Akbank T.A.S.
Sabanci Center 4.Levent - [stanbul

Saklayict Kurum:
I.M.K.B Takas ve Saklama Bankasi A.S.
Abide-i Hiirriyet Caddesi Mecidiyekdy Yolu Sokak No: 286 34381 Sigli - stanbul

g
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AvivaSA Emeklilik ve Hayat A.S.
Biiyiime Amacl Hisse Senedi Emeklilik Yatirim Fonu

31 Aralik 2012 tarihi itibariyle
bilanco dipnotlar (devami)
(Para Birimi — Aksi belirtilmedigi siirece Tirk Lirasi (TL))

d)

Uygulanan belli bagh muhasebe ve degerleme ilkeleri
Genel:

Fon'un finansal tablolary Sermaye Piyasas! Kurulu’nun (“SPK”) 28 Subat 2002 tarihli 24681
saylll Resmi Gazete'de yayimlanan Emeklilik Yatinim Fonlarinin Kurulus ve Faaliyetlerine Higkin
Esaslar Hakkinda Yonetmelik hikiimleri ile emeklilik yatirim fonlar tarafindan finansal tablo ve
raporlarin hazirlanip sunuimasina iligkin ilke ve kurallarina uygun olarak hazirlanmaktadir. llgili
ilke ve kurallar Fon'un finansal tablolarinin hazirlaniginda 28 Subat 1990 tarihli 20447 sayili
Resmi Gazete'de yayimlanan, Seri XI, No: 6 sayil tebligi ve bu teblige degisiklik getiren
teblifleri de icermektedir.

Fon muhasebe kayiflarini ve yasal finansal tablolarinl TL cinsinden, Tirk Ticaret Kanunu,
SPK'nin yayinlamis oldugdu tebligler ve Vergi Usul Kanunu'na uygun clarak hazirlamaktadir. Bu
finansal tablolar tarihi maliyet esasina gore tutulan yasal kayitlarin emeklilik yatinm fonlari igin
SPK tarafindan yayimtanan genel kabu! gérmils muhasebe ilkelerine uygunluk agisindan
gerekli dizeltme ve siniflandirmalar yansibilarak dilzenlenmistir.

Cari donem finansal tablolar! 6nceki dénem ile kargilagtirmali olarak hazirlanmigtir. Cari dénem
finansal tablolarin sunumu ile uygunluk saglanmasi agisindan karsilagtirmal bilgiler gerekli
goriildigiinde yeniden siniflandinilir ve 6nemli farkliliklar agiklanir.

Katiima Belgeleri (Fon Paylan):

Fon paytart, temsil ettigi degerin tam olarak nakden 6denmesi sartiyla katilimeinin bireysel
emeklilik hesabina aktarilir. Bir payin dederi Fon net varlik dederinin dotagimdaki fon paylarinin
kapsadigr pay sayisina béliinmesiyle elde edilir,

Gergeklesen deger art@lan/(azal@[an):

Fon menkul kiymetlerinin her giin itibariyle fon ig tlizGgi hitkiimlerine gére degerlemesi
sonucunda ortaya ¢ikan degerleme farklar, bilangodaki fon toplam degerinin iginde yer alan
katdma belgeleri deger artis/{azalig) hesabinda muhasebelestirilmektedir. Bu surefle,
degderleme farklari, ancak ilgili menkul kiymetin elden gikartilarak gerceklesmesi halinde gelir
veya gider hesaplarina yansitiimaktadir.

Gelir / giderin taninmasi:

Fon portféylnde bulunan menkul kiymetlerin, aiim ve satimi, fon paylarinin alim ve satimi,
fonun gelir ve giderleri ile fonun diger islemleri yapidiktar! giin itibariyle muhasebelestirilir.
Fon'dan satitan bir menkul kiymet satis giin( degeri (alis bedeli ve satig giinline kadar olusan
deger artis veya azaliglari toplami) lzerinden "Menkul kiymetler hesabi"na alacak kaydedilir.
Satis glini degeri, ortalama bir deger olup; "Menkul kiymetler hesabi"nin borg bakiyesinin, ilgili
menkul kiymetin birim sayisina béliinmesi suretiyle hesaplanir. Satig tutari ile satis giind degeri
arasinda bir fark olustugu takdirde bu fark "Menkul kaymet satig karlan hesabi"na veya "Menkul
kiymet satis zararian hesabi"na kaydolunur. Satilan menkul kiymete iliskin "Fon paylan deger
artis / azalis hesabi"nin bakiyesinin ortalamasina gére satilan kisma isabet eden tutar ise, bu
hesaptan gikarilarak “"Gergeklegsen deger artiglart / azaliglar" hesaplarina aktaniir. Menkul
kiymet alim satimina ait aracihk komisyonlar alim ve satim bedelinden ayri olarak "Aracilik
komisyonu gideri hesabi"nda izlenir.

S



AvivaSA Emeklilik ve Hayat A.S.
Biiyiime Amacli Hisse Senedi Emeklilik Yatirnm Fonu

31 Aralik 2012 tarihi itibariyle
bilanco dipnotlar (devami)
(Para Birimi — Aksi belirtilmedidi siirece Tiirk Lirasi (TL))

Uygulanan belli bagh muhasebe ve degerleme itkeleri (devami)
Vergi karsiiklar:

Tirk Ticaret Kanunu'na gére tiizel kigiligi olmayan Fon’un vergi kisili§i vardir. Ancak, emeklilik
vatirim fonlarinin kazanglar Kurumiar Vergisi'nden istisna tutulmustur. Fon'un Kurumtar
Vergisi'nden istisna edllen kazanclan Gelir Vergisi Kanunu'na gtire de tevkifata tabi
tutulmamaktadir.

Uygulanan degerleme ilkeleri:

Degerleme her isglini itibariyle yapilir. Portféydeki menkul kiymetlerin dederlemesinde,
agagida belirtilen esaslar uygulanmistir:

Portfoye alinan varliklar alim fiyatlariyla kayda gegirilir. Yabanct para cinsinden varlikdarin alim
fiyatl satin alma giinlindeki yabanci para cinsinden degerinin Tirkiye Cumhuriyet Merkez
Bankasi'nca (“TCMB”) belirlenen déviz safig kuru ile ¢arpilmasi suretiyle bulunur.

i.  Alis tarihinden bagtamak tizere portféydeki varliklardan;

- Borsada iglem géren varliklar degerleme giiniinde borsada olugan en son seans
agirhikll ortalama fiyat veya oranlarla degerlenir,

- Degerleme glinlinde borsada alim satima kanu olmayan hisse senetleri son iglemn
tarihindeki borsa fiyatiyla, borglanma araclari, ters repo ve repolar ile borsa para
piyasasi islemleri, son iglem glinlindeki giinliik bilegik faiz orani esas alinarak
degerlenir.

ii.  Yatirim fonu katiima belgeleri, degerleme giinii itibariyle en son agiklanan fiyatian esas
alinarak degerlenir.

iii.  Portfdydeki vadeli mevduat, bilesik faiz oran! kullanilarak tahakkuk eden faizin
anaparaya eklenmesi suretiyle dederlenir.

iv.  Borsada islem gérmekle birlikte degerleme gliniinde borsada alim satima kaonu olan
hisse senetleri IMKB ikinci seans gegici biilten adirhikh ortalama fiyatlar ile degerlenir.
Borsada islem gdrmekle birlikie defdertleme giiniinde borsada alim satima konu
olmayan hisse senetleri son islem tarihindeki borsa fiyat: ile deerlenir.

v.  Fon porifdyline alinabilecek kiymetlerden eurobondtar, yabanci menkul kiymetler ile
doviz cinsinden devlet i¢ borglanma senetleri ve kamu dis borglanma senetleri IMKB,
Reuters veya Bloomberg veri dagitim ekranlannin TSI 15.00 - 15.30 arasinda alinan
alis ve satis kotasyonlarimn ortalamas! alinarak degerlenir. Fon fiyat! hesaplanacak
giin itibari ile birikmis olan kupon faizi de (izerine eklenerek dederleme fiyat olarak
belirlenir. Alis ya da satis kotasyonu bulunmamasi durumunda ise en son olusan
fiyattan ig verim lerletme yontemi ilte dederleme yapilir. Ancak, olaganiistli durumlarin
meydana gelmesi halinde Fon Kurulu karan ile dederlendirmede kullanilacak fiyatlar
TSI 15.00 - 15.30 saatleri disinda da IMKB, Reuters veya Bloomberg veri daditim
ekranlarindan ya da farkll veri dagitim kanallarindan ayni esaslar ile alinabilir.

ENY
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AvivaSA Emeklilik ve Hayat A.S.
Biiyiime Amach Hisse Senedi Emeldilik Yatinm Fonu

31 Aralik 2012 tarihi itibariyle

bilanco dipnotlari (devami)
(Para Birimi — Aksi belirtilmedigi siirece Tiirk Lirasi (TL)}

2-  Uygulanan beili bagl muhasebe ve dederieme ilkeleri (devami)

vi.

Vi,

viii.

Kamu dis borglanma senetleri ile diviz cinsinden devlet i¢ borglanma senetlerinin
fiyatlar olugmakla birlikte, olugan fiyatin hacmin diisiik clmasi, az sayida islem olmasi
gibi nedenlerle atipik olmasi ve benzeri olagandisi durumlarda da son olusan fiyat
Uzerinden i¢ verim hesaplamasi yolu ile degerleme yapilir.

Degerleme glniinde tezgah Gstl piyasada islem gdrmeyen Kamu Dig Borglanma
Senetlerinin son islem tarihindeki baz fiyatina, son kupon édeme tarihinden degerleme
ginind takip eden ilk is glinine kadar tahakkuk eden faiz eklenir,

Yukaridaki sekilde degeri belirlenemeyen borglanma senetleri ve repolar ise, son i
gindindeki portfdy degerine, sermaye piyasasi aracinin ig verim orani fizerinden giinlitk
bilesik faiz esasina gire hesaplanan faizin anaparaya eklenmesi suretiyle degerlenir.

Vadeli islem ve Opsiyon Sézlesmeleri, eger Tiirkiye'de kurulu bir borsada islem
goriiyorsa, dederleme giinii itibariyla borsada olugan agirhikli ortalama fiyat ile
degerlenir. Eger s6z konusu enstriimantar yurt diginda bir piyasada islem gérliyorlarsa,
islem gérdiikleri piyasanin kote edildigi veri dagitim kanallaninda TSI 16.30-17.00
itibariyle en son gegerli alim-satim kotasyonunun ortalamasi dederleme fiyati olarak
kullanibir.

Degerleme giinlinde alim satima konu olmayan Vadeli Islem ve Opsiyon Sézlesmeleri,
son islem tarihinde veri daditim kanallarinda yayinlanmig pivasa fivatlanyla degerlenir.

Degerlemeye esas olacak fivatlarin fon yazilim sistemine otomatik olarak aktarimasi saflanir.

lc verim ve kupon hesaplamalarinda genel kabul gérmiis formiiller kullanltr.

Fon portfdy degeri, portféydeki varliklarin degerlerinin toplamidir.

Net varlik degeri, fon portfdy dederine varsa diger varliklarin eklenmesi ve bu Fon'un
izahnamesinde belirtilen sekilde ayrilmis bulunan borglarin (kurucu tarafindan kurulusg islemleri
igin verilen avans harig) disiilmesi suretiyle bulunur,

Fon'un devami sliresince alinan bedelsiz hisse senetleri, temetill, faiz ve kar paylari v.b.
alindiklar giin Fon'un toplam degerine dahil edilir,

Bir payin degeri, net varlik dederinin tedaviildeki katima belgelerinin kapsadidi pay sayisina
hollinmesiyle elde edilir.

(11)



AvivaSA Emeklilik ve Hayat A.S.
Bilyiime Amagl Hisse Senedi Emeklilik Yatinm Fonu

31 Aralik 2012 tarihi itibariyle
bilango dipnotlari (devami)
{Para Birimi — Aksi belirtilmedigi siirece Tiirk Lirasi {TL))

3-  Katilma belgeleri ve fon birim degeri
1 Ocak -- 31 Arahk 2012 ve 2011 hesap dénemlerine iligkin fon katima belgeleri, dolagimdaki
pay sayllar, fon birim dederi ve fon toplam degderi agadidaki tabloda 6zetlenmistir.
31 Aralik 2012 31 Aralik 2011
Katlma belge sayisi 30,000,000,000 30,000,000,000
Dolagimdaki pay sayisi 2,418,058,625 2,347,651,108
Fon birim degeri 0.022085 0.014353
Fon toplam degeri 53,402,019 33,604,764
4-  Fon paylar hareketleri ve fon siiresi
1 Ocak — 31 Aralik 2012 ve 2011 hesap donemlerine iliskin fon katiima belgelerinin hareketleri
asagidaki tabloda dzetlenmistir.
31 Aralik 2012 31 Aralik 2011
Adet Adet
Acilis 2,371,226,923 1,502,511,183
Satiglar 461,200,971 1,925,867,501
Geri aliglar 414,369,269 1,080,727,576
Ddénem sonu 2,418,058,625 2,347,651,108
Fon, Sermaye Piyasas| Kurulu'nun 2 Kasim 2006 tarih ve KYD / 683 sayil iznine miteakip Fon
Igttizigl'nin Tlrkiye Ticaret Sicili Gazetesi'nde 14 Kasim 2006 tarihinde ilani ile kurulmus olup,
siresizdir. Fon'un halka arz edilme tarihi 1 Mart 2007°dir.
§- Menkul kiymetlerin topiam sigorta tutan
Fon'a ait menkul kiymetler IMKB Takas ve Saklama Bankas! A.3. (“Takasbank”) nezdinde
saklamada tutulmaktadir. Fon'a ait olan katilma belgeleri ise Merkezi Kayit Kurulusu A.S.
{("MKK") de misteri alt hesaplarnnda saklanmaktadir. Yapilan saklama sézlesmesine istinaden
menkul kiymetler Takasbank ve MKK giivencesi altindadir.
G- Kurucu ve yodneticiye olan borglar

Fon'un yonetim ve temsili ile Fon'a tahsis etti§i donanim, personel ve muhasebe hizmetleri
karsihidi olarak her giin igin net varlik degeri lizerinden hesaplanan giinliik yiiz binde bes virgil
iki (%0,0052) oraninda fon igletim gideri kesintisi tahakkuk ettirilir ve bu Ucret her ay sonunu
izleyen bir hafta iginde kurucu sirkete ddenir. S8z konusu Geret kurucu ve portfdy yoneticisi
arasinda, portfdy yonetim sdzlesmesi esaslarina gére paylagtinlir (31 Aralik 2011 — yliz binde
bes virgll iki (%0.0052)).

Ny



AvivaSA Emeklilik ve Hayat A.S.
Biiyiime Amach Hisse Senedi Emeklilik Yatinm Fonu

31 Aralik 2012 tarihi itibariyle
bilango dipnotlari (devami)
{Para Birimi — Aksi belirtilmedigi siirece Tiirk Lirasi (TL))

10-

a)

b)

Bilango tarihinden sonra ortaya ¢ikan ve acgiklamayi gerektiren hususlara iligkin bilgiler

Bilango tarihinden sonra ortaya ¢ikan ve agiklanmasi gereken husus bulunmamaktadir (31
Aralik 2011 — Yoktur).

Degerlemede uygulanan déviz kurlar

l

Fon portfdylinde dovizli menkul kiymet ve hazir deder bulunmamaktadir (31 Aralik 2011
Yokiur).

Degerlemede esas alinan gelir ortakhg: senetleri fiyatlan

Fon portfoylinde gelir ortakligi senetleri bulunmamaktadir (31 Aralik 2011 - Yoktur).

Diger hususlar

31 Aralik 2012 tarihi itibariyle Fon, emeklilik yatinim fonlarinin toplam denetim Gceretlerini yillik
toplam denetim (cretini baz alarak fon toplam degeti oranlamasi tzerinden emeklilik yatinm
fonlarina dagitmaktadir.

Bilango tarihi itibariyle bilangoda yer alan 254,568 TL tutarindaki alacaklarin tim{ hisse senedi
satislarindan kaynaklanan menkul kiymet alacakiarindan olusmaktadir (31 Aralik 2011 —

241,730 TL tutarindaki alacaklarin timU hisse senedi satiglanindan kaynaklanan menkul kiymet
alacaklarindan clugmaktadir).
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AvivaSA Emeklilik ve Hayat A.S.
Biiylime Amach Hisse Senedi Emeklilik Yatinm Fonu

31 Aralik 2012 tarihinde sona eren hesap dénemine ait
gelir tablosu dipnotlan
{Para Birimi —~ Aksi belirtilmedidi siirece Tirk Lirasi (Ti.)}

Tahsil edilemeyen anapara, faiz ve temetti tutarlan

‘Bilango tarihi itibariyle Fon'un fahsil edilemeyen anapara, faiz ve temettii alacagi
bulunmamaktadir (31 Aralik 2011 — Yoktur).

Yénetici sirketten alinan avans ve kredi faiz oranlari

Bilanco tarihi itibariyle kurucu sirketten alinan avans ve kredi bulunmamaktadwr (31 Aralik 2011
— Yoktur).

Gelir ve gider hesaplarinda bir énceki yila gore %25’in Uizerinde ortaya ¢ikan artis ve
azahstarin nedenleri

Gelir hesaplarindaki artigin adirlikli nedeni, hisse senedi pivasalarindaki dalgalanmalar nedeni
ile menkul kiymet satis karlar ve gergeklesen deger artiglarinda gézlemlenen artistir. Kamu
kesimi menkul kiymetleri faiz ve kar paylar da portféy yapisindaki degisim nedeni ile artmistir.
Fon portfoylindeki bliylime gergeklesmesi ile fon ydnetim giderleri ve fon piyasalarindaki
dalgalanmalardan kaynaklanan hisse senetleri satis zararlarindaki artisa ragmen gergeklegen
deder azalislarindaki yiiksek oranda azalmadan dolay: gider hesaplannda disls
gbdzlenmektedir.

Diger hususlar

Bilango tarihi itibanyla agiklanmas! gereken dider hususlar bulunmarmaktadir (31 Aralik 2011 —
Yoktur).
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AvivaSA Emeklilik ve Hayat A.S.
Biyiime Amacl Hisse Senedi Emeklilik Yatirnm Fonu

31 Aralik 2012 tarihi itibariyle

fon porifoy degeri tablosu dipnotlar
(Para Birimi — Aksi belirtilmedigi siirece Tiirk Liras) (TL))

1-  imtiyazh hisse senetleri

Bilango tarihi itibariyla portfdyde imtiyazli hisse senedi mevcut degildir (31 Araltk 2011 —

Yoktur).

2- Alinan bedelsiz hisse senetleri

Cari dénemde alinan bedelsiz hisse seneflerinin detay agagida 6zetlenmistir:

31 Aralik 2012
Nominal degeri

31 Aralik 2011
Nominal degeri

T.Ssnayt Kalkinma Bankas| A.S. 121,875 44,143
Eregli Demir ve Celik Fabrikalar TAS. 87,441 90,563
Trakya Cam Sanayii A.S. 52,500 4,875
Kog Holding A.S. 8,250 35,754
Dogan Yayin Holding A.S. - 275,000
Tuprag-Tirkiye Petrof Rafinerileri A.$. - 89,352
ls Gayrimenkul Yatirm Oraklige A.S. - 83,333
Reysag Tagimacilik ve Lojistik Ticaret A.S. - 64,408
Turk Telekoméinikasyon A.S. - 64,113
T.ls Bankas: A.S. - 61,411
T.Garanti Bankast A.S. - 51,571
Tofag Tiirk Clomobil Fabrikas! A.S. - 42,500
Tiirk Trakidr ve Ziraat Makineleri A.S$. - 42,159
Tirkiye Halk Bankasi A.§. - 37,967
H.QO. Sabanci Holding A.S. - 37,500
Akbank T.A.S. - 34,200
Tirk Hava Yollari A.O. - 32,000
Is Finansal Kiralama A.S. - 29,831
Emlak Gayrimenkul Yatinm Ortakhg: A.S. - 28,781
Ford Otomotiv Sanayi A.S. - 28,380
Gimsa Cimento Sanayl ve Ticaret A.S. - 28,080
Ayen Enerji A.S. - 27,950
Enka Ingaat A.S. - 27,182
Argelik AS. - 25,898
T. Sige ve Cam Fabrikalan A.S. - 21,727
Tekfen Holding A_$. - 19,308
Eis Eczacibagi llag, Swinal ve Finansal Yatinmlar Sanayi ve Ticaret A.S. - 14,000
Vestel Beyaz Egya Sanayi ve Ticaret AS. - 11,202
Bim Birlesik Magazalar A.S. - 9,600
Yazicilar Holding A.$. - 7,500
Banvit Bandirma Vitaminli Yern Sanayii Ticaret A.S. - 7,498
Turcas Petrol A.S. - 6,500
fg Yaterim Menkul Degerler A.S. - 8,500
Aselsan Elektronik Sanayi ve Ticaret A.$. - 5,838
Ulker Biskivi Sanayi A.3. - 5,686
Tirkiye Vakiflar Bankast T.A.O. - 4118
Anadole Anonim Tirk Sigorta Sirketi - 4,000
Koza Altin [gletmeteri A.S, - 3,101
Albaraka Tirk Katthm Bankasi A.S. - 2,459

270,066 1,415,986
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AvivaSA Emellilik ve Hayat A.S.
Biiytime Amach Hisse Senedi Emeklilik Yatirnm Fonu

31 Arahk 2012 tarihi itibariyle
fon poriféy dederi tablosu dipnotlar
(Para Birimi — Aksi belirtilmedigi siirece Tiirk Lirasi (TL}))

4-

Inrag edilen menkul laymetin toplam tutarinin %10’unu asan kism

Fon'da bir ihragginin para ve sermaye piyasasi araglarina yatinlmis fon varliklarinin %10’undan
fazlasini agan kismi yoktur (31 Aralik 2011 ~ Yoktur).

Menkul kiymetler borsalarina kote edilmemis menkul kiymetier

Bilango tarihi itibariyle portfdyde menkul kiymetler borsalarina kote edilmemis menkul kiymet
meveut degildir (31 Aralik 2011 —~ Yokfur).

Diger hususlar
Bilango tarihi itibariyle fon portidyi igerisinde yer alan menkul kiymetlerin tekrar geri
satiimatarini 6ngéren anlagmalar ¢ercevesinde ters repo iglemlerinden alinan menkul kiymetler

mevcuttur. Bu tlr anlagsmalarin piyasa degeri 845,138 Tl.dir (31 Aralik 2011 -~ 190,005 TL).

Bilango tarihi itibariyle fon portféyl igerisinde vadeli mevduat bulunmamaktadir (31 Aralik 2011
— Yoktur).

Vadeli doviz satig sdzlegmeleri bulunmamaktadir {31 Arahik 2011 - Yoktur).

(16)



AvivaSA Emeklilik ve Hayat A.S.
Buyiime Amach Hisse Senedi Emeklilik Yatirrm Fonu

31 Arahk 2012 tarihi itibariyle

net varlik degeri tablosu dipnotlan
(Para Birimi — Aksi belirtilmedigi siirece Tiirk Lirasi (TL))

1- Siipheli alacaklarin tutan

Bilango tarihi itibartyla siipheli alacak bulunmamaktadir (31 Aralik 2011 —~ Yoktur).

2- Net varlik degerinin %5'inden fazla tutardaki diger varhiklarin ayrintisi
Net varlik degerinin %5'inden fazla tutarda diger varlik bulunmamaktadir (31 Arahk 2011 -
Yoktur).

3- Dider hususlar

6327 Sayil Kanun kapsaminda Bireysel Emeklitik Tasarruf ve Yatinm Sistemi'nde yapilan yeni
diizenlemelere paralel olarak Bireysel Emeklilik Sistemi Hakkinda Yonetmelik ve Bireysel
Emeklilik Sisteminde Devlet Katkis| Hakkinda Y&netmelik 1 Ocak 2013 tarihinden itibaren
yiirGrilige girmistir (31 Aralik 2011 — Yoktur).

S5
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AvivaSA Emeklilik ve Hayat A.S.
Biiyiime Amach Hisse Senedi
Emeklilik Yatirim Fonu (AVH)

1 Ocak — 31 Aralik 2012 hesap dénemine ait
varliklarin saklanmasina iligkin rapor
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AvivaSA Emeklilik ve Hayat A.S.
Biytime Amagli Hisse Senedi Emeklilik
Yatirim Fonu’nun varhikiarinin
saklanmasina iligkin rapor

AvivaSA Emeklilik ve Hayat A.S. Biiyiime Amagli Hisse Senedi Emeklilik Yatirim Fonu'nun (“Fon”) 1
Ocak ~ 31 Aralik 2012 hesap d&nemine ait para ve sermaye piyasasi alim satim iglemlerini ve buna
iliskin sdzlegmelerind, fon varlikdarinin 4632 sayil Bireysel Emeklilik Tasarruf ve Yatinm Sistemi
Kanunu (“4632 sayth Kanun”} ve Emeklilik Yatirtm Fonlarinin Kurulug ve Faaliyetlerine iligkin Esaslar
Hakkinda Yoénetmelik (“Yénetmelik”) hikiimlerine uygun olarak saklanip saklanmadidi agisindan
incelemis bulunuyoruz. incelememiz asagidaki hususlarin test edilmesini igermistir.

1. Saklayici kurulug nezdinde saklamada bulunan para ve sermaye piyasasi araglarinin, AvivaSA

Emeklitik ve Hayat A.3. ("Emeklilik Sirketi") veya Fon Kurulu'nun énceden haberi olmaksizin

saklayicl kurulus kayitlan ile mutabakatirun yapilmasi,

Kaydi ortamda tutulan para ve sermaye piyasas| araglarinin kayitlari tutan kuruluglardan teyit

edilmesi,

Odiing menkul kiymet iglemieri konusunda taraflardan teyit alinmas:,

Fon hesabindan yapilan 8deme ve virman iglemlerinin ilgili 6deme ve virman islemlerine iligkin

belgelerle karsilagtinlarak kontrol edilmesi,

Fon portfdylindeki menkul kiymetler Gzerindeki haklarin Portfdy Yénetim Sirketi'nin talimati

cergevesinde kullanithip kullanidmadiginin tespiti,

Fon paylarinin katihmel bazinda tutulup tutulmadi@s ve kattimeitara fon hesaplarinda yatinma

ydnlendirilecek katkt payi tutari ile bunlara karsilik gelen pay sayilarini fon bazinda izleme

imkant saglantp saglanmadigimin kontrold,

Fon hesaplarinda yatirima ydnlendirilecek ve Emeklilik Sirketi tarafindan bildirilen katilime: katki

paylarintn Fon'a aktariminda pay sayisimin dogru hesaplanip hesaplanmadiginin kontroiil,

8. Emeklilik Sirketi ve Portféy Yonetim Sirketi tarafindan fon hesaplarindan, bireysel emeklitik
sistemi disina Ydnetmeligin 18 inci maddesinde belirtilen durumlar diginda harcama yapilip
yaplimadiginin kontrol{.

> o pre D

™

Gérlgimiize gére Fon'un 1 Ocak - 31 Aralik 2012 hesap doneminde varliklar 4632 sayilh Kanun ve
Yonetmelik hilkimleri gergevesinde saklanmaktadir.

Bu gbriis tamamen Sermaye Piyasasi Kurulu ve Fon Kurulu ile Emeklilik Sirketi'nin bilgisi ve kullanimi
igin hazirlanmg olup, baska bir maksatla kullanimas! miimkiin degildir.

Gliney Bagimsiz Denetim ve Serbest Muhasebeci Mali Miisavirlik Anonim Sirket
A member firm of Ernst & Young Global Limited

Seda Hacloglu, SMMM
Sorumlu Ortak, Bagdenetci

1 Mart 2013
Istanbul, Tlrkiye

A member firm of £enst & Young Global Limited



AvivaSA Emeklilik ve Hayat A.S.
Blyime Amach Hisse Senedi
Emeklilik Yatirnm Fonu (AVH)

1 Ocak — 31 Aralik 2012 hesap donemine ait
ic kontrol sisteminin durumuna iligkin rapor
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AvivaSA Emekiilik ve Hayat A.S.
Biiyiime Amacl Hisse Senedi Emeklilik
Yatiroim Fonu’nun i¢ Konirol sisteminin
durumuna iligkin rapor

AvivaSA Emeklilik ve Hayat A.S. Blydme Amacgl Hisse Senedi Emeklilik Yatinm Fonu'nun ("Fon™)

1 Ocak - 31 Aralik 2012 hesap dénemine ait i¢ kontrol sistemini Emeklilik Yatinm Fonlannin Kurulus
ve Faaliyetlerine lligkin Esaslar Hakkinda Yénetmelik'in (“Yénetmelik®) 14 {incii maddesinde belirtilen
asgari esas ve usuller gergevesinde incelemis bulunuyoruz.

Gdrisumize gore For'un ig kontrol sistemi Y8netmelik'in 14 fincli maddesinde belirtilen asgari esas
ve usulleri igermektedir.

Bu gorlis tamamen Sermaye Piyasast Kurulu ve Fon Kurulu ile Emeklilik Sirketi'nin bilgisi ve kullanimi
igin hazirtanmig olup, bagka bir maksatla kullanimast mimkiin degildir.

Giliney Bagimsiz Denetim ve Serbest Muhasebeci Mali Misavirlik Anonim Sirketi
A member firm of Ernst & Young Global Limited

() Ot

Seda Hacloglu, SMMM
Sorumiu Ortak, Bagdenetgi

1 Mart 2013
[stanbul, Tiirkiye

Amember firm of Ernst & Young Global Limited




AvivaSA Emeklilik ve Hayat A.S.
Biliyiime Amach Hisse Senedi
Emeklilik Yatirim Fonu (AVH)
1 Ocak — 31 Aralik 2012 hesap donemine ait

performans sunusg raporu ve yatinm performansi
konusunda kamuya aciklanan bilgilere iligkin rapor
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AvivaSA Emeklilik ve Hayat A.S.

Biiyiime Amacl Hisse Senedi Emeklilik

Yatinm Fonu’nun yatinm performansi

konusunda kamuya agiklanan bilgilere iligkin rapor

AvivaSA Emeklilik ve Hayat A.$. Bllyime Amagl Hisse Senedi Emeklilik Yatirim Fonu'nun (“Fon®) 1
Ocak - 31 Aralik 2012 hesap dénemine ait ekteki performans sunus raporunu Sermaye Piyasast
Kurulu'nun Seri: V No: 60 sayili Bireysel ve Kurumsal Portféylerin Performans Sunumuna,
Performansa Dayall Ucretlendirme ve Siralama Faaliyetlerine lliskin Esaslar Hakkinda Teblid'inde
("Teblig”) yer alan performans sunusg standartlarina iligkin diizenlemeleri gergevesinde incelemis
bulunuyoruz.

Incelememiz sadece yukarida belirtilen déneme ait performans sunusunu kapsamaktadir. Bunun
diginda kalan dénemier igin inceleme yapilmamig ve gorlis olusturulmamistir.

GoriigtimUze gore 1 Ocak - 31 Aralik 2012 hesap ddnemine ait performans sunus raporu Fon'un
performanstni Sermaye Piyasasi Kurulu'nun ilgili Tebligi'nde belirtilen performans sunus
standartlarina iligkin diizenlemelerine uygun olarak dogru bir bigimde yansitmaktadir.

Glney Bagimsiz Denetim ve Serbest Muhasebeci Mali Miisavirlik Anonim Sirketi
A member firm of Ernst & Young Global Limited

Sorumlu Ortak, Basdenetci

1 Mart 2013
Istanbul, Tirkiye

A member firm of Ernst & Young Glebal Limited
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