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AVIVA HAYAT VE EMEKLILIK A.S GELIR AMACLI
KAMU BORGCLANMA ARAGLARI EMEKLILIK YATIRIM
FONU

2005 YILINA ILISKIN YILLIK RAPOR

Bu rapor Aviva Hayat ve Emeklilik A.S. Gelir Amagh Kamu Borglanma Araglari
Emeklilik Yatirnm Fonu’'nun (Fon) 2005 dénemine iliskin gelismelerin, Fon Kurulu
tarafindan hazirlanan faaliyet raporunun, fonun bir dnceki dénemle karsilastirmal
olarak hazirlanmis badimsiz denetimden gecmis vyillk fon bilanco ve gelir
tablolarinin, badimsiz denetim raporunun, bilango tarihi itibariyle fon portfoy
dederi ve net varlik dederi tablolarinin katilmcilara sunulmasi amaciyla

dizenlenmistir.

BOLUM A: 2005 DONEMININ DEGERLENDiIRiLMESI

Son dort yildir kesintisiz bicimde goézlemlenen enflasyondaki diisis slreci 2005
yilinda da devam etmis ve tiketici fiyatlariyla enflasyon %7,7 dizeyine inerek
program hedefine yakin bir performans gdstermistir. Bu olumlu gerceklesmeye
ragmen ozelllikle tGglincl geyrekten itibaren gézlenen belirgin bir olumsuz gelisme
ise tlketici enflasyonunun 2006 program hedeflerini zorlayacak 6lglide direng
gostererek yeni bir plato olusturmasidir. Bu olusumun mevsimsel etkiler ve gegici
fiyat ayarlamalarn haricindeki en 6énemli sebebi hizmet sektdriinde gbézlenen fiyat
katiliklaridir.  Buna mukabil, Uretici fiyatlariyla enflasyon disik kur seviyesine

paralel bicimde 2005 yili igin %?2,7 olarak gergeklesmistir.

2005 yilinin ikinci ceyredinde hiz keserek %3,4 olarak gergeklesen bliylme,
Uglncl cgeyrekte tekrar ivme kazanarak %7,3’e ylkselmistir. Ocak-Eylil donemi
icin blylime ise %5,5 olarak gergeklesmistir. Blylimenin en 6énemli bilesenleri
insaat sektorld basta olmak lzere ithalat vergileri, ticaret, sanayi, tarim, ulastirma
ve haberlesme alt sektoérleridir. Ayni donemdeki 6zel sektor tiketim ve yatirim
harcamalari ise sirasiyla %6,9 ile %15,9 oraninda artmistir. Ozellikle dzel sektér
yatirnm harcamalari ilk geyrekteki ani daralmaya oranla belirgin bigcimde blyime
kaydetmistir. Buna karsin, kamu sektoéri %3,9'luk tiketim harcamalar artisina ek
olarak ¢zellikle makine techizat ve insaat harcamalarindan kaynaklanan %32,7'lik
yatinm harcamalar artisi ile 6ncli konumunu sdrdiarmasttr.  2005'in ilk (g
ayindaki imalat sanayii kapasite kullanim oranlarindaki géreli daralma, yerini ikinci
ceyrekten Uglincll ve dordinci ceyrede de tasinan ve onclligina rafine petrol

drdnleri, metal esya ve makine tecghizat imalati alt sektorlerinin yaptidi ihtiyatl bir




artisa birakmis ve kapasite kullanim orani 2005 vyih icin %380,4 olarak

gerceklesmistir.

2005 yilinda bitce performansi 35,9 milyar YTL dizeyinde bir faiz disi denge
seviyesine eriserek denge hedefi olan 27,3 milyar YTL'ni belirgin bicimde asmistir.
Ayni donemde 9,7 milyar YTL olarak gerceklesen toplam bitce acigi ise yillik
hedefin %33,4'l0 seviyesinde kalarak kamu maliyesi acisindan umut verici bir

perspektif olusturmustur.

Ekonomi icin 6nimiizdeki donemde kirilganlik yaratabilecek en 6énemli giindem
maddesi, gecmis analizlerde de not edildigi Uzere, sliregelen yiksek cari acik ve
bunun finansmani ile ilgili endiseler olarak goérilmektedir. 2005 yilindaki dis
ticaret acigi, 32,6 milyar ABD Dolarina ulasmis ve boylece 2004’e oranla %36,4
oraninda buylimduistir. Bu sonucun ortaya cikmasinda, son ceyrekteki daralmaya
ragmen ithalat kompozisyonunun ithal ara mallari lehine degisimi etkili olmustur.
Batlin bu gelismeler dogrultusunda, 2005 yili cari islemler acigi, gecen seneye

oranla %46,8’lik artigla, 22,9 milyar ABD Dolan olarak aciklanmistir.

FED'in faiz artirimlariyla birlikte kiiresel fonlama maliyetinin yikselmesi gelismekte
olan piyasalara yonelik ilgiyi etkilemis ve piyasa oynakhgini arttirmistir. Ancak
gelismekte olan piyasalarda yonsizligin getirdigi oynaklik kalici bir satis baskisi
yaratmadigi gibi 2005 yilinda gelismekte olan piyasalara yonelik kiiresel yatirimci
ilgisinin ve yatinm istahinin arttigi gézlemlenmistir. Petrol fiyatlarindaki ylksek
seviyenin kalici bir nitelik kazanmasi ve bu durumun kiiresel 6lcekte daraltici bir
etki yaratma potansiyeli glincelligini korudugu gibi, ylkselen petrol ithalati faturasi
araciligi ile bu etkinin Tirkiye’deki dezenflasyon stlirecini ve cari islemler dengesine

yonelik algilar da olumsuz etkilemesi beklenebilir.

2004'te Amerikan Merkez Bankasi FED’in ilk kez faiz artirimlarini baslattig
noktadan bugiine, kiresel piyasalardaki artan oynaklikla birlikte gelismekte olan
piyasalar aleyhine gelismesi beklenen paradigma kaymasinin  heniz
olgunlasmadidi ve kiresel 6lcekte blyik boyutlu fonlarin gelismekte olan ilke
piyasalarindaki yatirimlarini korudugu goézlemlenmektedir. Bu cercevede artan
kiresel yatinnmci ilgisinden diger gelismekte olan piyasalar gibi Tirk piyasalari da

nasibini almis ve 2005 yilinda da yabanci yatinmci ilgisi artarak devam etmistir.

Tiurk sermaye piyasalarina destek veren iki énemli gapa olan IMF programi ile AB

muzakere slrecindeki belirsizlikler ve gecikmeler, bu capalarin olumlu etkilerini



azaltarak Tirk piyasalarinin dis soklara karsi direncini de zayiflatmaktadir. Henliz
boyle bir etki gbézlemlenmese de, dis kaynakli portféy yatirrmlarinin duraklamasi ve
varolan trendin tersine fon akimlarinin tekrar her iki ydonde de hareket etmeye

baslamasi durumunda ddéviz kurlarindaki oynaklik artacaktir.

IMKB-100 endeksi, yabanci portféy yatirmlarinin etkisi dogrultusunda 2004
sonundaki 24.971,6 seviyesinden 2005 sonunda rekor bir artisla 39.777,7

seviyesine ulasmistir.

2005 yil sonu itibariyle 2030 vadeli gosterge Tirk Eurobond’unun getirisi, ilk (g
aydaki calkantili dénemden sonra ikinci ¢ aylhk dénemde baslayan ve Gglnci ve
dordiinci ceyrege de sirayet eden kiresel oOlcekteki olumlu gelismelerin
dogrultusunda %?7,16 seviyesine inmistir. 27 Haziran 2007 vadeli gosterge
niteligindeki ic borglanma senedinin bilesik getirisi ise benzer bir trendi takip

ederek %13,8 seviyesine dismistir.

BOLUM B: FON KURULU FAALIYET RAPORU ILE iLGILI BiLGILER

Fon kurulu faaliyet raporu ekte yer almaktadir. ilgili dénem igin 6nem arz eden
herhangi bir konu bulunmamaktadir.

BOLUM C: BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMiS MALI TABLOLAR

2005 yilina iliskin bagimsiz 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¢ Tuzik ve Izahnamelerde belirlenen minimum ve maksimum limitler
dahilinde, piyasa sartlarina gére Fon Kurulunca belirlenen yatirnm stratejilerine
uygun olarak ydnetilmistir. Bu silirecte, fon net varliklann %18,45 oraninda
dederlenmis ve 01/01/2005 itibariyle 0,013520 YTL olan fon fiyat, 01/01/2006
itibariyle 0,016014 YTL olmustur. Karsilastirma oOlgiti %18,38 oraninda
dederlenirken, Fon %21,43 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

2005 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) 0.3%
Fon ve Portféy Yonetim

Ucreti 2.1%
Denetim Ucreti 0.1%
Diger Giderler 0.4%
Toplam 2.9%




01/01/2005-01/01/2006
asadida yer almaktadir:

tarihleri arasinda Fon Harcamalari

Fon Yénetim Ucreti 664,550.6
Portféy Yénetim Ucreti 227,726.2
Denetim Ucreti 21,725.7
Odenen SPK Kayda Aima

Ucreti 30,402.2
Saklama Giderleri 9,365.0
Noter Tasdik ve Ucreti 2,017.8
Banka Masraflari 1,254 .1
ilan Giderleri 3,111.1
Aracilik Komisyonu 89,488.6
SGMK Tahvil Borsa Payi 15,755.6
Yabanci Tahvil Komisyonu 32.4
Kur Farki Giderleri 62,299.9
Vergi, Resim ve Harclar 65,550.8
Diger Giderler 88.5
TOPLAM 1,193,368.4

Uzun Donemde Giderlerin Etkilerini Aciklayici Ornek:

ile

ilgili

detaylar

Bu 6rnek Fon’a yapilan yatinmin maliyetinin diger fonlarla karsilastirilabilmesi
amaciyla hazirlanmistir.Bu o6rnekte asadida belirtilen sireler boyunca Fon‘a 1
milyar TL yatirildigi ve belirtilen slire sonunda fondan cikildigi varsayilmaktadir.
Ayrica drnekte Fon’un yukarida yer alan gider oranlarinin dedismedigi ve Fon’un
senelik getiri oraninin %10 oldugu varsayilarak tahmini maliyetler asagdidaki gibi
hesaplanmistir. Gergek maliyetler asadidaki tahmini tutarlardan daha az ya da

fazla olabilecektir.

1 Sene 2 Sene 5 Sene
1.082.735.001 TL 1.172.315.082 TL 1.488.027.238 TL
EKLER:

1. Fon kurulu faaliyet raporu
Bagimsiz denetimden gegmis fon bilango ve gelir tablolari

2
3. Bagimsiz denetim raporu
4. Bilanco tarihi itibariyle fon portfoy dederi ve net varlik degeri tablolari

10 Sene
2.214.225.061 TL



