AVIVASA EMEKLILIK VE HAYAT A.S.
KAMU BORCLANMA ARACLART EMEKLILIK YATIRIM FONU
YILLIK RAPOR (AVK)

Bu rapor AvivaSA Emekiilik ve Hayat A.S. Kamu Borglanma Araclari Emeklilik Yatinm Fonu’nun
01.01.2012-31.12.2012 ddénemine iliskin gelismelerin, Fon Kurulu tarafindan hazirlanan faaliyet
raporunun, fonun bir énceki dénemle karsilagtirmall olarak hazirlanmis bagimsiz denetimden gegmis
yilhk fon bilango ve gelir tablolarinin, bagimsiz denetim raporunun, bilanco tarihi itibariyle fon portféy
degeri ve net varlik degeri tablolarinin kattimcilara sunulmasi amaciyla diizenlenmistir.

BOLUM A: 01.01.2012-31.12.2012 DONEMININ DEGERLENDIRILMESE

EKONOMI TURKIYE ;
Enflasyon :

2012 yilinda enflasyon yillik bazda 2011 yilindaki %10.4 seviyesinden %6.2'yve geriledi ancak Merkez
Bankasi'nin %5 hedefinin (zerinde kaldi. MB tarafindan gésterge olarak kabui edilen cekirdek enflasyon
((I)gida ve alkolsiiz icecekler, alkollli igkiler ile tiitlin {riinleri ve altin harig) ise yillik bazda %5.8 olarak
gercekleserek 2011 yilindaki %6.85 seviyesindeki cekirdek enflasyonun altinda gergeklesti. Uretici
fiyatlan tarafinda ise yillik enflasyon oram %2.45 olarak gerceklesti.

HISSE SENEDI PIYASASI:

Yila 51.266 seviyesinden baglayan IMKB100 endeksi yilsonu itibariyle 78.208 seviyesi ile yili %52.6
getiri sadladi. 2011 wili igin IMKB-100 endeks performansi -%22 olarak gergeklesmistir. Kiiresel
ekonomide siiregelen belirsizlikler, ¢6zUm arayislani devam eden Avrupa Bodlgesi borg sorunu,
yavaglayan Cin ekonomisi ve halen yapisal diizelmelerin gériilmeye baslanmadigi ABD kredi krizi gibi
birgok risk unsuru 2012 yilinda piyasa ydnini belirledi. TCMB'nin basarnh sekilde uyguladigi faiz
koridoru, rezerv. opsiyon katsayisi uygulamasi ve zorunlu karsiliklar gibi aracglar ile finansal istikrarin
korunmasinda sadlanan basari, Kasim ayinda Tiirkiye'nin yabanci para cinsinden kredi notunun Fitch
tarafindan yatinm yapilabilir seviyeye ylikseltilmesi ile karsihidini almis oldu. Yapisal reformlarin devam
etmesi ve ekonomideki iyvilesmenin strdiirlilebilirliginin kanitlanmasi halinde diger kuruluslar tarafindan
da not artiglannin yasanabilecedinin acgiklanmasi, IMKB'ye ve Tahvil-Bono piyasasina olan fon
girislerinin stirmesini saglad.. '

TAHVIL BONO & FAIZ PIiYASASI:

Yila %11 seviyesinden baglayan gosterge faiz, yil boyunca istikrarli sekilde diisiis trendini sirdirerek
%5.8 seviyesinden yili tamamladi. Kredi notu artisi sonrasi Aralik ay1 basinda %5.66 ile tarihsel dip
seviyesini gordii. TUFE'nin yillik artis hizi yil genelindeli diisiis trendi paralelinde Nisan 2011’den beri
gorilen en dislk seviyeye geldi. Beklentilerin altinda gerceklesen enflasyon rakamlar ile birlikte
Merkez Bankasi'min faiz indirimine gidebilecedi ydniindeki beklentiler, gdsterge faizin diismesindeki en
dnemli etken oldu.

DOViZ PIYASASI:

EUR/USD paritesi yila 1.2938 bagladi ve ABD ekonomisinde yil sonuna dodru gelmeye baslayan pozitif
gostergelerin ve Avrupa Bélgesi‘nden borg krizinin ¢ézUmd icin her tirtl énlemin alinacagimin israrla
vurgulanarak somut adimlar atiimaya baglanmas: sonucu yilt 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 deger kaybi yasadi. TCMB, yil icerisinde yaptii cesitli toplantilarda TL dederinin Reel Efektif
Doviz Kuru endeksi ile siirekli takip edildigini ve 120-125 bandinda TL'de dederlenmeyi isaret ettigini;
125-130 bandinda sert énlemlerle miidahale edilecedini ve 130’un lzerine cikmasi halinde ise eldeki
bltin dnlemler ile midahalenin giindeme gelecedini agiklarmisti. Bu paralelde yil boyunda endeksi
yakindan takip eden piyasa TCMB'nin sikilastirici ve gevsetici aksiyonlar ile yili TL ydniinde dederlenme
ile tamamladi.




BOLUM B: FON KURULU FAALIYET RAPORU ILE ILGILI BILGILER

01.01,2012 - 31.12.2012 ddnemi igerisinde Fon kurulu oladan toplantiarini gerceklestirmistir. Bu
toplantilarda genel piyasalar, fonun performansi ve fonla ilgili dier konular incelenmistir.

BOLUM C: BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS MALI TABLOLAR

AVIVASA EMEKLILIK VE HAYAT A.S.
KAMU BORCLANMA ARACLARI EMEKLiLIK YATIRIM FONU
31.12.2012 DONEMI BILANCO GZETI

31 Aralhik 2012

31 Arahk 2011

Varhiklar 343,902,761 277,309,710
Borglar 1,238,332 967,530
Fon Toplam Degeri 342,664,429 276,342,180

AVIVASA EMEKLILIK VE HAYAT A.S.
KAMU BORCLANMA ARACLARI EMEKLILIK YATIRIM FONU
31.12.2012 DONEMI GELIR TABLOSU OZETI

31 Aralik 2012

31 Arahk 2011

Fon Gelirleri 35,781,324 26,965,863.00
Fon Giderleri 9,219,424 9,562,876.00
Fon Gelir Gider Fark 26,561,900 17,402,987

BOLOM D: FON PORTFOY DEGERI-NET VARLIK DEGERT TABLOLARI

AVIVASA EMEKLILIK VE HAYAT A.S.
KAMU BORCLANMA ARACLARI EMEKLILIK YATIRIM FONU
31 ARALIK 2012 TARIHLI
FON PORTFOY DEGERI TABLOSU
(Tutarlar aksi belirtilmedikge Turk Lirast (“TL") olarak [fade edilmistir.)

31 Arahk 2012

31 Aralik 2011

N;:;::l Rayic Deger % Ng:’g:fl Rayic Deder Yo
Ters Repo 13,003,570 13,001,700 4 10,409,346 10,406,331 4
Vadeli Mevduat 12,018,939 3 40,055,172 39,058,584 14
Hazine Bonosu 0 0
Ozel Kesim Borglanma
Senetleri 45,793,747 46,008,301 13 8,401,966 3
Borsa Para Piyasas 750,106 ) 30,018 0
Kuponlu Devlet Tahvili 0 144,280,000 148,524,885 54
Devlet Tahvili 253,780,000 272,116,115 79 80,450,000 70,874,967 26
0 0
Fon Portfoy Degeri 343,895,161 100.00 277,296,751  100.00




AVIVASA EMEKLILIK VE HAYAT A.S.
KAMU BORCLANMA ARAGLARI EMEKLILIK YATIRIM FONU
31 ARALIK 2012 TARIHLI
NET VARLIK DEGEREI TABLOSU
(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tark Lirasi ("TL") olarak ifade edilmistir.}

31 Aralik 2012 31 Arahk 2011
Tutar % Tutar %
Fon Portfoy Dederi 343,895,161 100.36 277,296,751 100
Hazir Dederler 7,600 0.00 12,959 o
Alacaklar 0 0.00 0
Diger Varliklar 0 0.00 0
Borglar -1,238,332 -0.36 -967,530 0
Net Varhk Dedgeri 342,664,429 100.00 276,342,180 100.00

BOLUM E: FON PERFORMANSINA iLISKIN BILGILER

Fonumuzun getiri performanst asagidaki tabloda yer almaktadir.

31.12.2011 31.12.2012 Dénem
Fiyati Fiyatl Getiri

AvivaSA Emeklilik ve Hayat A.S.
Kamu Bor¢lanma Araclar Emeklilik Yatinim Fonu 0.033290 0.037500 12.65 %

Fon, %88 KYD Tum DIBS Endeksi + %1 KYD OST Endeksi {Sabit) + %1 KYD OST Endeksi (Dedisken)
+ %9 KYD ON Brat Endeksi + %1 KYD 1 Aylik Gésterge TL Mevduat Endeksinden olusan bir portféyiin
getirisini kriter almakta ve buna paralel getiriyi hedeflemektedir.

Hedeflenen Kargilastirma Olgiitfiniin Getirisi : %15.57
Fon, dénemsel performansina ilskin ayrintili bilgiye fona ait dénemsel performans sunus raporundan
ulasilabilir.

BOLUM F: FON HARCAMALARTE iLE ILGILI BILGILER

Portféye ahnan varliklarin alim satim tutarlan (izerinden araa kuruluslara asagidaki oranlarda
komisyon &denir.

i. Hisse Senetleri:
Hisse Senedi Alim Satim Islemleri : Binde 1
ii. Borglanma Senetleri:

IMKB Tahvil ve Bono Piyasasi Kesin Alim Satim Pazari: Yiizbinde 1,5
iii. Ters Repo Islemleri: '
IMKB Repo ve Ters Repo Pazar O/N : Yiizbinde 0,75
IMKB Repo ve Ters Repo Pazari O/N disindaki vadelerde: Yiizbinde 0,5 * Giin Sayisi
iv. Yabanci Menkul Kiymetler:
V. Borsa Para Piyasasi islemleri: Yiizbinde 2
vi. Vadeli Isiem ve Opsiyon Borsasi (VOB): Onbinde 2
vii. Saklamaci Kuruma Odenecek Bcretin Tespit Esasi ve Orant:
IMKB Takas ve Saklama Bankasi A.S.'nin tarifesi uygulanir.




Fon Malvarhifindan Yapiabilecek Harcamalann Senelik Olarak Fon Net Varlik Dederine Orani ¢

AVIVASA EMEKLILIK VE HAYAT A.S. KAMU BORCLANMA ARACLARI EMEKLILIK YATIRIM FONU
01.01.2012 - 31.12.2012 DONEMI HARCAMA TABLOSU

Tird e -

1.  Noter Harg ve Tasdik Giderleri [3] 819.27 0.00
2. Ilan Giderleri 450.00 0.00
3. Sigorta Ucretleri 0.00 0.00
4, Bathimsiz Denetim Ucreti 9,272.48 0.00
5. Katilma Belgesi Basim Giderleri [4] 0.00 0.00
6. Saklama Giderleri 31,108.87 0.01
7. Fon Yonetim Ucreti 5,763,637.70 1.90
8. _Lisans Ucretieri 0.00 0.00
9, SMMM Hizmet Bedeli 811.25 0.00
10.  Kurul Kayit Ucretleri 0.00 0.00

a. Isletim Giderleri Toplami (1+2+3+...+10) 5,806,099.57 1.92
1. Hisse Senedi Komisyonlari 0.00 0.00
2. Tahvil Bono Kesin Alim Satim Komisyonlart 22,487.67 0.01
3.  Gecelik Ters Repo Komisyonlan 34,040.23 0.01
4. Vadeli Ters Repo Komisyonlari 0.00 0.00
5. Borsa Para Piyasasi Komisyonlar 2,569.52 0.00
6. _ Yabanci Menkul Kiymet Komisyeonlari 0.00 0.00
7. Kur Farki Giderleri 0.00 0.00
& Altin Alim Giderleri 0.00 0.00
9. VOB Komisyonlan 0.00 0.00

b. Aracihk Komisyonu Giderleri Toplami {(1+2+3+...49) 59,097.42 0.02
c.  Odenecek Vergiler [5] 0.00 0.00
d. .__Pegin Odenen Vergilerin Gider Yazilan Béliimii [6] 0.00 0.00
e, Diger Vergi, Resim, Har¢ vb. Giderler [7] 353.05 0.00
f. Digier Giderler 0.00 0.00
Toplam Giderler {a+b+ct+d+e+f) 5,865,650.04 1.94
Ortalama Fon Toplam Dederi [8] 302,911,712.86 100,00

SPK Kayit Ucretl - Ek Kayda Alma Ucreti

0.00
Finansal Faaliyet Harc .00
Noter Harg ve Tasdik Giderleri 0.00
Tescit ve ilan Giderleri 0.00
Denetim Gideri 0.00
Toplam 0.00 0.00

Ortalama Fon Toplam Degeri [8]

302,911,712.86




Uzun Donemde Giderlerin Etkilerini Aciklayici Ornek
Bu 6rnek Fon'a yapilan yatinrin maliyetinin diger fonlarla karsilastirilabitmesi amaciyla hazirlanmistir,

Bu oOrnekte asagida belirtilen siireler boyunca Forn'a 1,000 TL yatinldidi ve belirtilen siire sonunda
fondan gikildig: varsaylimaktadir. Ayrica 6rnekte Fon‘un yukarida yer alan gider oranlarinin degismedigi
ve Fon‘un senelik getiri oraninin %10 oldugu varsayilarak tahmini maliyetler asadidaki gibi
hesaplanmistir. Gergek maliyetler asagidaki tahmini tutarlardan daha az ya da fazla olabilecektir.

1 Sene 2 Sene 5 Sene 10 Sene
1,081 TL 1,168 TL 1,474 TL 2,172 TL

Uzun Donemde Giderlerin Etkilerini Aciklayici Ornek Dipnotlar: :

Rapor doneminde fondan vyapilan toplam giderlerin fon ortalama portféy biyilkiglune oran
bulunmusgtur. Dénemdeki glin sayisindan hareketle bu oranin yilhig tahmin edilmistir.

Donem baginda fona 1,000 TL yatirim yapilmistir, Fonun yatinm yaptidi yatinm enstriimanlarinin yillik
ortalama getirisinin %10 oldugu varsayllarak, bulupan UGCAYLIK harcama orani bu tutardan
dagtlmugtir. Bulunan net getiri oranindan hareketle izleyen yiliara iliskin portféy dederi tahmini
yapllmistir.

AVIVASA EMEKLILIK VE HAYAT A.S.
KAMU BORGLANMA ARAGLARI
EMEKLILIK YATIRIM FONU

EKLER:
1. Fon kurulu faaliyet raporu
Badimsiz denetimden gegmis fon bilanco ve gelir tablolari

2
3. Bagimsiz denetim raporu
4. Bilango tarihi itibariyle fon portfoy dederi ve net varlik dederi tablofan



AVIVASA EMEKLILIK VE HAYAT A.S.
KAMU BORGLANMA ARAGLARI EMEKLILIK YATIRIM FONU
02.01.2012 - 31.12.2012 DONEMI FAALIYET RAPORU (AVK)

Genel Bilgiler

AvivaSA Emeklilik ve Hayat A.§. Kamu Borglanma Araglari Emeklilik Yatinm Fonu, Sermaye Piyasasi
Kurulu'nun 10.12.2003 tarih KYD-591 sayili izni dogrultusunda 500.000.000,00 TL (besyiizmilyon)
sermaye ve 3.325.000,00 TL (l¢milyonligyiizyirmibegbin) avans tahsisi ile kurulmustur. Fon,
16.12.2003 tarihinde halka arz edilmigti. Avans geri 6deme sireci 08.06.2004 tarihinde
tamamlianmigtir.

Fonun Performans Bilgisi

Fon Toplam Degeri 342,664,428.63
Cari Dénem/Y1l Gelir Gider Farki 26,561,900.13
ihrag Degeri 0.010483
02.01.2012 Pay Degeri 0.03329
02.01.2013 Pay Degeri 0.0375
Ihrag Tarihine Gére Verim 257.72 %
Faliyet Dénemindeki Verimi 12.65 %
Dolagimdaki Pay Sayisi 0,138,937,065
Pay Doluluk Orani _ 18.28 %

Fonun Faliyet Gésterdigi Piyasanin ve Ekonominin Genel Durumuna iliskin Bilgiler

Ocak ayma %11,00 bilesik seviyesinde baglayan gbsterge tahvilin faizi yilin ilk haftasinda Avrupa
bolgesi kaynakh olarak azalan risk istahi paralelinde %11,5 seviyesine kadar yiikseldi. Yurtigi faiz
piyasasinin olumsuz seyrine, Ocak ayinda agiklanan Aralik ayi enflasyonunun beklentilerin bir miktar
Uzerinde gelmesi de katkida bulundu. Her ne kadar Aralik ayinin ikinci haftasindan itibaren finans
piyasalari Avrupa ve Amerika'dan gelen olumlu makroekonomik verilere sahne olsa da finans
piyasalarindaki risk algisinin temelden degisimini Avrupa Merkez Bankasi’'nin bankalara 3 villik ucuz
likidite sadlamasi gerceklestirdi. Dinya genefinde artan risk istahi Tiirkiye Cumbhuriyeti Merkez
Bankasi'nin da iikidite kosullarini gevsetmesine ve haftalik vadede gergeklestirdigi ters repo ihalelerine
yeniden baglamasina neden oldu. Bu slireg iginde gdsterge tahvilin faizi kademeli olarak ditserek
Ocak ayini %9.5 bilesik seviyesinden kapatti. Ocak ayinda hareketine 51,266 seviyesinden baslayan
IMKB 100 endeksi 57,171 seviyesine yiikselerek aylik bazda yaklasik %11.5 deger kazand:.
Fransa'nin notunun sadece bir basamak inmesiyle baslayan olumlu hava, Avrupa bdlgesindeki tiim
olumsuziuklarin fiyatlandigr goristiyle birlesince gelismekte olan Ulkelere gliglii bir para girigi bagladi.
Dolar hemen hemen tiim para birimlerine kargi deger kaybederken global risk istahi yiikseldi. Avrupa’l
sorunlu {iike borglanmalarinda rahatlamalar yagandi. 2,16 seviyesinden yila baslayan sepet, Merkez
Bankasr'nin miidahale ve ihaleleriyle 2,05 seviyesine gevsedi. Gelinen kur ve faiz seviyesinden
memnun kalan T.C. Hazine’si yurtici piyasalardan planlandigindan fazla borglanirken, planlamadigi
halde yurtdigi borglanma da gergeklestirdi. Sonug olarak Ocak ayi boyunca gelismekte olan iilkeler
yanhs bir hava yagandi ve IMKB 100 %12'lik ylikselisle rakiplerinin izerinde bir performans gésterdi.

Subat ayinin en 6nemli temasi Kiresel Piyasalarin likidite operasyonlari beklentileri oldu. Varlk
fiyatlar bu beklentiler ile yiikselirken, gelismekie olan {ilke piyasalan likidite haberlerinden olumiu
olarak etkilendi. Parasal genigleme beklentileri ile emtia fiyatlar yiikseldi. Emtia fiyatlarindaki genel
yukselis ve jeopolitik sebepler ile ylikselen brent petrol $125 seviyesinin lizerine gikti.  Subat ayi
icerisinde gosterge kiymet 9.50 — 8.90 bilesik faiz seviyeleri arasinda islem gériirken, %50 USD ve
%50 EUR dan olugan Turk Lirasi sepeti 2,08 seviyelerinin {istiine ¢iktigi subat ayim 2,04 seviyelerinde
kapattl. Yurt iginde Subat ayinda basarih gegen ihaleler ile Hazine borglanmasini basanyla
gercekiestirirken, hedefler dogrultusunda gelen biitce rakamlari ve beklentiler paralelinde gelen cari
acik verisi ile yurt igin ekonomik gdstergelerde olumlu bir hava hakimdi. Subat ayinda hareketine
57,171 seviyesinden baglayan IMKB 100 endeksi 61,900 seviyesinden déndii ve aylik bazda yakiasik
%6.2 deder kazanarak 60,721 seviyesinden kapandi. Ay boyunca Yunanistan ana giindem maddesi
olmaya devam etti. Yunanistanin kemer sikma o6nlemlerini segim sonrasi gelecek hilkiimetin de



uygulayacagini taahhiit etmesi ve Finlandiya'ya ekstra teminat verilmesi sonrasi 20 Subat'ta
Yunanistan'la anlagsma saglandi. Haber sonrasi gelen kar realizasyonuyla eszamanl petrol fiyatindaki
111 dolardan baglayan ylikselis 120 dolar asinca 58,500 seviyesine gerileyen endeks, ayin son giini
Avrupa Merkez Bankas’'nin piyasaya verecegi uzun vadeli borclanma imkani bekientisi ile tekrar
yukselige gecti ve ay 60,721 seviyesinden kapatti. Cin'den gelen zorunlu kargilik indirimi de
pivasalara moral verirken Avrupa Merkez Bankasi bankalara 530 milyar euro likidite verdi. ikinci
ihaleye katilan banka sayisi 800 olurken ilk ihalede bu say! 523 idi. Bunun sebebi 7 Avrupa {ilkesinde
teminat kurailarinin gevsetiimesiyle daha gok kliglik ve orta 6lgekli bankanin ihaleye girebilmesi oldu,
dolayisiyla piyasada negatif bir algilamaya yol agmad.

Mart ayinda yurt i¢i piyasalarda dzellikle tiirk lirasinin sepet bazinda deger kaybi &n plana gikti.
Merkez bankasi ay igerisinde yaptigi para politikas! toplantisinda durusunu sikilastirici bir yénde teyit
ederken, politika faizi oranini sabit birakti. Mart ayi igerisinde Tirk lirasinin deger kaybi sonrasi
Merkez Bankasi, Ocak ayinda kullanmaya bagtadidi istisnai glinler uygulamasina gegis yaptt ve 5 giin
haftalik repo ile yapilan fonlamada miktar ihalesi agiimadi. Merkez bankasinin zorunlu karsilik olarak
altin kullamm oranini ylikseltici yéndeki diizenlemesi ile banka rezervieri kuvvetlendirildi. Alinan
Onlemler sonrasinda ; Turk lirasi deger kazanirken, gosterge faiz ay icerisinde 9.60 bilesik seviyesinin
uzerine ylkseldi. Nisan ay1 basinda agiklanan Mart ayl enflasyonu % 0.41 ile beklentilerin altinda
kalirken, ay igerisinde acgiklanan kredi verilerinde toparlanma gériildii. Mart ayinda hareketine 60,721
seviyesinden haglayan IMKB 100 endeksi 62,423 seviyesinden kapandi. Endeks ay boyunca 58,750-
63,000 bandinda yatay hareketine devam etti ve aylik bazda yaklasik %2,8 deger kazanarak kapand.
IMKB 100 endeksi Mart ayinda geligmekte olan diger piyasalara gére yakiagik %6,5 fazla getiri
sadladi. Ay boyunca Cin'den kdtl haberler gelmeye devam etti. Konut fivatiannin sert diigligliyie
basglayan k&t haber akigi kabul edilebilir blylimenin %8'den %7.5’e indirimesiyle devam etti ve kiti
Satin Alma Yoneticileri Endeksi ile son buldu. Global biiyiime kaygilan artarken Brezilya, Hindistan,
Norveg ve Romanya politika faizlerini indirdiler. Yunanistan borg takasi sonuglanirken Amerika'dan
banka stres testlerinin sonuglan geldi. Sadece 4 bankanin basarisiz oldudu anlagiidi. Merkez Bankasi
Bagkam Erdem Basg, blylimenin %4'Gn altinda kalmasi durumunda genigletici adimlar
atabileceklerini séyledi, bunun {izerine yiikselise gegen kur Merkez Bankasr’'nin Para Politikas) Kurulu
toplantisi sonrasi sikilagtiric) adimlanyla gevsedi. Bu esnada S&P'den gelen not artirimi olabilecegi
aciklamalan endekse destek verdi. Sonug olarak endekste dar ve yatay bantta bir hareket gdzlendi.
Mart ayinda, IMKB-100 endeksi, %2.8 oraninda deder kazanarak, ilk ceyrek getirisini %21.8'e
yikseltti. Negatif beklentilerle baglayan yilin, bu derece olumiu gelisiminde, Tiirk ekonomisinin biiyiime
hizi konusundaki ihtiyath yaklagimin orta vadeli biiyime potansiyeli yoniinde iyilestirimesi ve cari
agigin finansmaninda, borglanma ve satin aima piyasalarindaki likidite koguliari nedeniyle kayginin
azalmasi etkili oldu.

Nisan ayinda kiiresel piyasalar’da varhk fiyatlarinda ilk ceyrekte gorlilen yukari yonli hareketin
durdugunun teyit edildigi séylenebilir. Nisan ayi igerisinde FED'in para politikas! toplantisi sonrasi
yaptidi agiklamalar piyasada ek parasal gevseme ihtimalini azaltici yénde yorumlandi. Avrupa
bolgesinde dncl gostergeler beklentilerin altinda kalirken, ekonomik aktivitedeki yavaslamanin daha
uzun sirecegi beklentisi sorunlu Glkelerin borglanma araglarinda faizlerin yiikselmesine neden oldu.
Nisan ay icerisinde kiresel risk istahinda yaganan bozulma sonrasinda, Brezilya Merkez Bankasi
politika faizini 75 baz puan asa@l gcekerek %9 seviyesine indirirken, Hindistan merkez bankasi faizlerini
50 baz puan indirerek %8 seviyesine gekti. Bu iki merkez bankasinin gevseme yéninde aldiklar
kararlar sonrasi Tirk lirasi ilgili Glke para birimlerine kars1 gérece daha iyi performans gésterdi. Merkez
bankasinin Enflasyon Raporu sonrasinda yaptigi agiklamalar ile verim egrisi ters bir egim almis, uzun
vadeli devlet tahvillerine gl¢li ahslar geldi.10 Yillik kuponiu devlet tahvili faiz seviyesi %9.20 bilesik
seviyesinin altina geriledi. Kisa vadeli faizleri sikilagtiric1 yénde gelen agtklamalar sonrasinda Tirk
lirast %50 USD + %50 EUR * dan olugan sepet karsisinda deger kazand! ve 2.03 seviyesinin altina
geriledi. Nisan ayinda hareketine 62,423 seviyesinden baglayan IMKB 100 endeksi 60,010
seviyesinden kapandi. Endeks ayin ilk iki giinil ylikselerek 63,650 seviyesinde tepe yaptiktan sonra ay
boyunca 61,250-59,250 bandinda yatay bir hareket sergiledi ve aylik bazda yaklasik %3,9 deger
kaybetti. Nisan ayl boyunca alt endeksler olan bankacilik ve sanayi endekslerinde ayrismalar gériildi.
Sanayi endeksi sadece %2,2 diserken bankaciik endeksi %7.4 deder kaybetti. Yurtici Gretimi
desteklemek amaciyla hilkiimetin agiklamasi beklenen tesvik paketi sonrasi piyasada kar realizasyonu
yagsandi. 2011 son geyrek bilylime rakamlari beklentilerin altinda gergeklesti. Amerikan Merkez
Bankasi'nin ekonomi kétilesmedikge daha fazla varlik alimi yapmayacad anlagilirken, gelismekte
olan llke merkez bankalarinin faiz indirimlerine devam ettigi gériildi. Aya damgasim vuran ise
S&P'nin not ve goriinim indirimleri oldu. ispanya'nin notu iki basamak indirilirken Hindistan'in



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

Mayis ayinda global varlik fiyatlarinda asagi yonin hakim oldu. Avrupa’nin yilksek borclu iilkerinden
baglayarak yayilan satis dalgasi en nihayetinde geligen Gike ekonomilerini de etkiilemeye devam etti.
Onci ekonomik gdstergelerin uzunca bir siiredir aga@ yonli sasitmas: sonucu hem enerji hem de
emtia fiyatlarinda bilyime beklentilerinin asag@ revizyonu sonrasi ciddi deder kayiplar yasandi. Euro
bolgesi global risk istahindaki diglisiin kaynagl konumunda iken, ay icerisinde bélgede issizlik 15 yifin
zirvesine tirmandi. Ekonomik blylimenin &ncl verileri ise {ist liste 4 aydir beklentilerin altinda kalirken,
Yunanistan ve Fransa’daki segim kaynakli siyasi belirsizlik piyasalar {istiinde agirhigini hissettirdi.
Bununia beraber Avrupa Merkez Bankasmin faiz toplantisinda faiz indirimi veya ilave genisleyici para
politikasi sinyali vermemesinin piyasalarda varolan belirsizligi arttirdi. Yurt igi piyasalarda ise, Mayis
ayinin baginda S&P Tirkiyenin kredi notu gorlinimani “ daha diigitk dig talep ve kétillesen ticaret
haddi” dolayistyla “pozitif” den “duragan™a distirdi. Bununia birlikte azalan kapasite kullanim orani ve
buyime konusundaki endigeler enflasyon konusunda haziran ay igin piyasa beklentilerini agagi cekti.
Beklenden diglk gelen dis ticaret agigi ve para politikasinda siki durug, bozulan global risk istahina
kargihk Turk Lirasinin dederini mayis ayinda géreceli olarak korudu. Tirk Lirasi Mayis ayi igerisinde
Amerikan Dolari ve Eurodan olugan sepet karsisinda 2.03 seviyelerine kadar defer kazanwken
bozulan global risk igtahi ile birlikte deger kaybederek ay sonunu 2.07 seviyesinde kapadi. Merkez
bankasi Mayis ayinda para politikasindaki sikilagtirici durusu ve politika araglarmin daha sikiikla
kullanabilecegi mesajina paralel ylrittigi politikalarla piyasa fonlamasinin ortalama faizini politika
faizinin Ustlinde tuttu. Ay igerisinde gosterge faiz 9,30/9,65 bilesik bandinda hareket etti. Mayis ayi
baginda 60,010 seviyesinde olan IMKB 100 endeksi, ayin genelinde diiserek 54,809 seviyesinde dip
yaptiktan sonra hafif bir tepki alimiyla ay sonunda 55,099 seviyesine yiikseldi ve ayitk bazda yaklasik
%38,2 deger kaybetti. Sanayi endeksi %9,5 diiserken, bankaciik endeksinin degder kaybi %8,5 oldu.
Mayis ayinda IMKB 100 endeksi diger gelisen llke piyasalarina gdre daha iyi bir performans gésterdi.
Citibank'in elindeki Akbank hisselerinin bir kismini ABD yasal kisitlar dolayisiyla satmast piyasay:
baskilarken, MSCI endekslerinde Tirkiye'nin agirh@inin artirimas: endeksi destekledi. Yurticinde
enflasyon, sanayi lretimi, cari agik ve dis ticaret rakamlar beklentiler dahilinde gelirken, kapasite
kultanim orani, reel kesim giliven endeksi ve tiiketici giiven endeksi rakamlari beklentileri
kargdayamadi. Brezilya ekonomiyi destekiemek amaciyla faiz indirimlerine devam ederken
Hindistan'dan gelen disiik bliyime rakami global bilylime konusunda endise yaratt. Ay boyunca
gbzler Avrupa'daydi, Ispanyanin bankacilik sektfrii gelen not indirimleri ve ilkenin 3. en biylk
bankasi Bankia’min mali sorunlariyla ilgi odadi olmaya devam etti. Aimanya tahvil faizleri en disiik
seviyelerini test ederken €/$ paritesi de 2 yil 6nceki seviyelerine déndii.

Haziran ayimin &zellikle ikinci yarnisinda Avrupa kaynakh problemlerin ¢dziimii konusunda olumiu
geligmelerin yagandigi bir ay oldu. Yunanistan'da segimlerin politik riskleri gecici olarak sinirlayan
sonucu ile baglayan hmli hava, Avrupa bélgesindeki sorunlu bankalara yapilacak yardimlar
konusundaki olumlu geligmeler ile devam etii. ABD'de ise Adustos ayinda gelmesi beklenen iiglincii
niteliksel gevseme beklentilerinin piyasalan etkiledi. Tirkiye'de ise Haziran ayinda kiiresel piyasalara
kiyasla daha olumiu bir seyir oldu. Ozeliikle diisen petrol fiyatlari ve son aylarda piyasa
beklentilerinden dlsik agiklanan aylik enflasyon verileri ile ay icerisinde kredi derecelendirme
kurulugu Moody's in Tirkiye'nin Glke tahvillerinin kredi notunu bir basamak artirarak, “Ba2"den “Ba1”e
yukseltmesi bu olumiu seyrin temel sebepleri olarak gdsterilebilir. Ay icerisinde gerceklestirilen para
politikasi kurulu kararlari ile Tirk lirasi cinsi yiikiimilikler yerine tutulabilecek altin ve déviz zorunlu
karsilik oranlar %5’er artinldi ve piyasaya Merkez Bankasi tarafindan toplamda 5,6 Milyar TL likidite
saglandi. Bununia birlikte ay igerisinde Merkez Bankasi tarafindan piyasaya saglanan likiditenin
maliyetinin %9.86 seviyesinden %8.74 seviyesine geriledi. Amerikan Dolar) ve Avrodan olusan sepet
seviyesi, TL deki defer kazanc ile birlikte 2.067 seviyelerinde basladigi ayi 2.045 seviyelerinde
tamamladi. Bunula birlikte Haziran ayina %9.40 bilesik seviyelerinden baslayan gdsterge tahvilin faizi
ayl %8.50 seviyesinin altinda kapatti. Devlet i¢ bor¢lanma senetlerinden olusan verim egrisinde ise
gevseyen likidite kogullaninin bir sonucu olarak kisa vadeli tahvillerin bilesik faizi uzun vadelilerin altina
geldi. IMKB 100 endeksi Haziran ayi genelinde ylikselisini surdirerek, ay! %13.5 kazangla 62,543
seviyesinden kapatti. Bankalarda ortalama kazang ¢ok daha yilksek oldu (%20.9). 17 Haziran'da
Yunanistan altt hafta aradan sonra sandiga gitti. Yapilan segimler sonrasinda Yeni Demokrasi Partisi
Samaras liderliginde Yeni Demokrasi Partisi PASOK ve Demokratk Sol Partinin katilimiyla
Yunanistan'in Euro béigesinde kalmasini savunan koalisyon hilkimeti kuruldu. Sandiktan Avrupa
Birligi'nin desteledigi bir hiikimetin gikmasi piyasalari rahatlatti. Fransa parlemento segim sonuglarina
gore Sosyalist Parti parlementoda cogunlugu elde etti. Sosyalist Partinin parlementoda goguniugu



elde etmesi Fransa cumhurbagkani Hollande'in elini rahatlatti. Haziran baginda aciklanan Mayis ayi
enflasyon degerleri beklentinin altinda gikti. TUIK'in agikladi§i verilere gére tlketici fiyatlart Mayis
ayinda %0.21 gerilerken, Uretici fiyatlarindaki artig %0.53 oldu. Gegen senenin ayni ayina gére ise
fiyatlarin artts hizi TUFE'de %8.28, UFE'de ise %8.06 olarak gerceklesti. Briksel'de toplanan AB
devlet ve hiikiimet liderleri, ekonomik bliylimeyi tesvik etmeyi amaglayan ve 120 milyar euroyu
buiabilecedi sdylenen bir kalkinma fonu kurulmasi konusunda anlagmaya vardi. Liderler ayrica varolan
AB fonlarinin batik bankalann kurtariimasi igin kullanilabilmesini éngeren bir diizenlemede anlastilar.
AB devlet ve hiikiimet liderleri Avrupa istikrar Mekanizmasi (ESM) olusturulmasi ve bunun yerlesik
olmasi konusunda da anlagmaya vardilar. ESM'nin olusturulma siirecinde bankalarin kurtarilmas: ile
ilgili kaynaklar Avrupa Mali istikrar Olanag olarak adlandirilabilecek fondan alinabilecegine dair bir
karar alindr.

Temmuz ayi iginde Ispanya &zelindeki sorunlarin (6zerk bélgeler mali problemleri, bankacilik
kinlganlikiari ve sonucunda yiiksek faiz oranlar) Euro Bélgesi kirlganhdini yeniden hatirlatmasi,
calkanti ve diizeltme etkeni olarak kullamidi. Avrupa'da uzlasmalara radmen yeni “somut adim”
konusunda ayak surimelerin devam etmesi yatinmeilan korkutmay siirdiirdii. Euro Bélgesindeki
sorunlarin, ABD ve Cin bagta olmak Uzere ekonomik verileri bozmasi da negatif cephedeki
geligmelerdendi. ABD Merkez Bankasi (FED) Bagkani Ben Bernanke'nin Senato Komitesindeki
konugsmasinda, parasal gevgetme adimlar bekleyen pivasa katilimcilarina yeni olumlu sinyal
gondermemesi de fiyatlari olumsuz etkiledi. Euro Bolgesi ve badlantih saydigimiz bu olumsuz
gorinime gal 6rtiimesi gbrevi ise Avrupa Merkez Bankasi (ECB) Bagkani Mario Draghi'ye distu.
Draghi, 5 aydir durdurulan Bono Alim Programi’'nin yeniden baglatilabilecedi yoninde giglii sinyal
iceren aciklamas ile piyasalar gimdilik yatigtirdi. Hatta bu agiklama asin likidite artigi beklentisiyle
kisa siireli cogkuya yol agti. Avrupa’daki menfaat ¢atismasina dayalt karar alma ve uygulamadaki
gecikmeler ile 6zellikle Yunanistan'in Euro Bélgesi'ndeki konumu ise erken seving konusunda ihtiyatli
olunmas! gerektigini hatirlatan uyarifari da beraberinde getirdi. Haziran ayini 62,543 seviyesinden
kapatan IMKB 100 endeksi Temmuz ayinda dalgali bir seyir izleyerek 64,259 seviyesinden kapandi
ve %2,7 deder kazanmis oldu. Bankacilik ve sanayi endeksleri de sirasiyla %2,8 ve %1,9 deger
kazanarak paralel hareketler gergeklestirdiler. Tirk hisse senetleri piyasasinda Temmuz ayinda
beklenenin aksine hareketli seanslar yagandi. Uluslararas: kredi derecelendirme kurulugu Moody’s’in
bir dnceki ayki hareketi sonrasi yatirim yapilabilir seviyede bir derecelendirme notuna 12-18 aylik
siregte ulagllabilecedi beklentisi , Haziran ayindaki yiksek kazanglarin ilerletimesine neden
oldu. Temmuz ayl baginda gelen Mayis ayina iliskin bankacilik kar rakamlari ile sektére déniik olumlu
bekleyigler, bankalardan gelen olumlu hedef agiklamalan ile de birlesti. Ayin son haftasinda gelen
beklentilerden olumiu kar agiklamalari da, bu bekleyisleri somutlagtirdi. Temmuz ayinda bono
piyasalarina ydnelen yabanci ilgisinin faizlerdeki distsi hizlandirmas) ve Tirk Lirasyndaki oynakligin
tarinsel dusiik seviyelere yaklagsmasi da, yatinmei giivenindeki artisi destekledi. Enflasyon aylik bazda
-0,23% gerilerken, baz etkisi ile yillik bazda yilkselerek 9.07% seviyesine gelmistir. Kapasite kullamm
oraninda gegen senenin ayni ayina kiyasla azalma gorlllrken, beklenenden olumiu gelen cari agik
verisi de Merkez bankasinin gevseyen politikasini destekler nitelikteydi. Bununia birlikte ay igerisinde
agiklanan Enflasyon Raporunda Merkez Bankasi yiisonu Enflasyon tahminini agagdi yonde yenileyerek
orta noktas! %6,2 olacak sekilde degistirdi. Temmuz ayinda %50 Amerikan Dolarl ve %50 Eurodan
olugan Sepet Tirk Lirasindaki deger artisi ile birlikte 2.00 seviyesinin altinda iglem gorlirken gésterge
tahvil gevseyen likidite kogullan ile 7,65 seviyesinin altinda islem gérdii,

Agustos ayinda yapian Amerika Para Polittkast Kurulu toplantt notlarinda Amerika'da biylime
konusunda kalici igaretler gériilmemesi durumunda daha fazla genigletici dnlem gerekeceginin birgok
komite lyesi tarafindan paylagilmasi Amerikan S&P endeksinin 4 yilin zirvesine gikmasina sebep
oldu. Ay sonuna dogru Fitch’'in Kasim'daki Tirkiye raporu dncesinde yaptigi yorumlar ve Para
Politikas! Kurulu'nun toplanti notlarinda yapilacak Ust bant faizi indiriminin 8lgili degil de kademeli
yapilacak olmasi agiklamas| olumiu algiyi destekledi. Agustos ayinin son giiniinde Jackson Hole
konusmasinda Bernanke, ekonomiyi canlandirmak igin parasal genigleme imkani yaratabileceklerini
soyledi. Global biiylimede ciddi sorunlar oldugunun diistin{ildiigil bu dénemde ay baginda agikianan
kéth Satin Aima Yoneticileri Endeksleri moralleri bozarken Avrupa Merkez Bankasi’'mdan somut
adimlann geimemesi E/$ paritesinin 1.22'nin altina sarkmasina sebep oldu. Cin'den gelen Mayis
2009'dan beri en duglik rakama igaret eden sanayi Uretimi verisi ve beklentilerin ¢ok altinda kalan
ticaret verileri, Cin tarafinda gevsetici para politikas! beklentiferini artirdi IMKB 100 Endeksi Agustos
ayinda %4.8 deger kazanarak 67,368 seviyesinden kapandi. Yiikseliglerin en 6nemii 6zelligi hacmin
digiklGglydd. Bankacilik ve sanayi alt endekslerine bakildiginda, bankacilik endeksinin %8.3 deder
kazandigi fakat sanayi endeksinin ancak %4.3 degerlendidi gorildi. Ay boyunca agiklanan 2.ceyrek
karlari bu sonucu doguran en etkili unsur oldu. Bankacilik sektiriinde karlar beklentileri asarken,



sanayi tarafinda karlann beklentileri karsifayamadidi gérildd. Ay icerisinde yurt igi piyasalar, kredi
derecelendirme kuruluglarindan not artirnmi beklentileri, Merkez bankasinin gevsek para politikas! ve
kiiresel fon akimlar ile desteklendi ve faiz igin olumlu bir gérintll sergilendi. Gésterge kiymet agustos
aymt % 7.70 bilesik seviyesinin altinda kapatti. Klresel gelismeler paralelinden Tiirk Liras| sepet(%50
Amerikan Dolan, %50 Euro) bazinda deger kaybetmis ve 2,04 sevivesinin {izerine ¢ikti. Agustos ay
para politikasi kurulu toplantisinda Tark liras) zorunlu karsdiklarin déviz ve altin cinsinden tesis
edilebilen miktar arttirilmig ve kulilamlan rezerv opsiyonu katsayilarinda ayarlamalar yapild:. llgili
ayarlamalar ile piyasaya turk lirasi cinsi likidite sadlandi. Hazine itfalarimin gegtigimiz aylara kiyasla
daha ylksek oldugu ayda, borglanma bagarili bir sekilde tamamlandi, gdsterge kiymet % 7,66 bilesik
faiz ortalamasi ile ihrag oldu.

Eylif ayl yogun dig giindem maddeleri arasinda en 6nemiileri Avrupa ve Amerika Merkez Bankalarinin
toplantilari ve Almanya Anayasa Mahkemesi'nin Avrupa Istikrar Mekanizmasi hakkinda verecegi
karardi. AMB toplantisindan beklenen faiz indirimi gelmezken sirsiz tahvil alimi yapilacaginin
agiklanmasi AMB’nin €yu korumak igin hergeyi yapacag algisini giiglendirdi. Oybirlidiyle alinmayan
kararda karg: gikan Uyenin Aimanya olabilecedi sGylentileri ¢ikti. Aimanya Anayasa Mahkemesi davayi
da piyasanin beklentilerini karsilayarak davay! reddetti. Amerika Merkez Bankasi FED ise zayif
istihdam pazarinda siirekli bir diizelme goriilene kadar her ay 40 milyar $’lik ipotege dayall menkuf
kiymet alacagini agikladi. Japonya da genisletici bir para politikasi adim: atarak tahvil ahim programini
10 trilyon yen arbrdi. Tim dinyanin para musluklarini daha da acghdi ayda igerde yasanan sikintilar
endeksin yikselmesini engelledi. Merkez Bankasi’nin faiz bandimin Gst bandini 150 baz puan
indirmesi olumlu algilanirken, bitge agiginin Orta Vadeli Mali Program'da hedeflenen %1,5tan %1
sapacaginin agiklanmasi ve bitge acigini dislirmeye yénelik atilan adimlar piyasalarda moralleri
bozdu. Para Politikast Kurulu toplantisindan sonra tapu harei, alkollii igegek ve otomotive gelen vergi
artiglari ve Ekim ayl basinda agiklanan dogalgaz & elekirik zamlari hisse senetleri dzelinde negatif
etkiler yaratti. IMKB 100 Endeksi, Eylil ayinda %1.4 deger kaybederek 66,396 seviyesinden kapandi.
Ay boyunca yogun dis glindemin yanisira yurtiginden gelen biige agidini azaltmaya ydnelik zam ve
faiz koridoru indirim beklentileri piyasalarin yonsiiz kalmasina ve dar bantta hareket etmesine sebep
oldu. Tim ay boyunca gériilen en yiiksek ve en disiik endeks seviyeleri sirasiyla 66,094 ve 68,541
oldu. Endeks yaklagik 2,500 puan iginde diigik volatiliteli hareketler yapti ve Eyiil ayim %3,7'lik bir
bantta gegirdi. Alt endekslere bakildiginda ise, bankacilik endeksi %3,1 deder kaybederken, sanayi
endeksi ise daha volatil bir ay gegirerek %0,9 deger kazanmayi basardi. Adustos ayinda baslayip
Eylil ayinda da devam eden 2.gceyrek karlari piyasayi etkilemeyi siirdiirdil. Bankacilik sektériinde
karlar beklentileri asarken, sanayi tarafinda karlarin beklentileri kargilayamadidi gorildi. Merkez
bankas| Eyill ay1 para politikasi kurulu toplantisinda, gésterge niteligindeki bir hafta vadeli repo ihale
faiz oranini %5,75 diizeyinde sabit tutarken, borg verme faizini %11,5'ten %10 seviyesine diigiirdd.
Hazine ise aylik borglanmasinda planlanandan fazla borglandi. Ay igerisinde gésterge kirymetin faizi
%7.10 bilesik seviyelerine kadar inerken ayl %7.50 bilesik seviyesinin Gzerinde kapatti.Yurt icinde
igsizlik ve satinalma ybneticileri endeksi gibi gostergeler, gelinen seviyenin tstiinde bir yavaslamay,
isaret etmezken, kiresel gelismelere paralel olarak ekonomide yavaglama temasi én plana ¢ikti. Kredi
biylimesi ay iginde hedeflerle uyumlu gelisicken, Yurt digi verlesiklerin milkiyetindeki devlet ic
borglanma senedi stoklarinin artmaya devam etmesi faiz piyasasini destekler nitelikteydi.

Ekim ayinda, ABD hisse senedi piyasalarinda glindemin ana konusu ABD secimleri ve FED'in 3.
parasal genigleme programinin piyasalardaki etkileriydi. Bu program gercevesinde, FED'in igsizlik
rakamlarinda kalici azalma kaydedilinceye kadar aylik 40 milyar dolarlik ipotege dayali menkul kiymet
(Mortgage —Backed Securities) almaya baglamasi her ne kadar piyasalar tarafindan olumlu karsilansa
da segim sonuglart konusunda belirsizlik yatinmcilarin pozisyon almasini zorlastirdi. Ekim ayi boyunca
digis trendine girmeye baslayan S&P 500 Endeksi, sonrasinda gelen makro ekonomik verilerin
(basta ABD'deki konut satiglan olmak (izere) beklentilerin (zerinde gelmesiyle beraber biraz
toparlandi. Boylece, S&P 500 Endeksi Ekim ayim % 2,0°lik diiglsle kapatmis oldu. ispanya’nin yardim
bagvurusu konusunda net bir gelisme olmasa da, son bir haftada ABD’de tiiketici gliveni ve istihdam
bagta olmak Gzere olumlu makro veri akisi Avrupa piyasalarini géreceli olarak destekledi. Cin imalat
sanayinde gorllen toparlanma sinyali ve llkede yagsanacak yonetim degisikligi sonrast ekonomiyi
destekleyici politikalara hiz verilecedi beklentisi son bir haftada Asya piyasalarinda da alim egiliminin
sUrmesini sagladi. Yurt icinde, bu ay agiklanan kapasite kullanim orari, PMI ve sanayi Uretim
verilerinin beklentilerin altinda gelmesi 2012 yih biylimesi lizerinde asagd! yénll riskleri arttirdi. Ay
baginda dogalgaz ve elektrife yapilan fiyat zamlarinin yil sonu enflasyon beklentilerini bir miktar
bozmasi ve Suriye ile yasanan siyasi gerginlik faiz piyasasini olumsuz etkileyen faktérierin baginda
geldi. Ayrica Merkez Bankasi’'nin agiklamis oldugu 3. Geyrek Enflasyon raporunda yil sonu enflasyon



tahminini %6,2'den %7,4'e ¢ekmesi de faizlerde yukari yénlii bir baski olusturdu. Tim bu verilere
ragmen, beklentilerle paralel gelen ve olumlu kargilanan QVP(Orta Vadeli Program), Merkez
Bankasi'nin Ekim Ayl Para Politikasi Kurulu'ndan gikan faiz koridorunun {ist bandinda 50 baz puanhk
indirim karari ve ortalama fonlama maliyetinin daha da disebilecedi sinyali, cari agigin son ¢ yilin en
distk dizeylerine inmesi ve Tirkiye'nin kredi notu konusundaki olumlu beklentiler ve yurtdisi
verlesiklerin Devlet i¢ Borglanma Senetlerine ofan ilgisinin devam etmesi faiz piyasasin destekier
nitelikte oldu. Bu dogrultuda, gosterge faiz %7.46 seviyesinde bagladidi Ekim ayini %6.90 seviyesinde
noktaladi. Déviz Sepeti ise 2,05 seviyesinde basladifi ay igerisinde 2.08 seviyesine yiikseldikten
sonra Ekim ayim tekrar 2.05 seviyesinde bitirdi. Eyliil ayini 66,397 seviyesinden kapatan IMKB 100
Endeksi, Ekim ayinda %9.2 deder kazanarak 72,529 seviyesinden kapandi. Yurticinde uzun bayram
tatili, Amerika’da ise Sandy kasirgas! sebebiyle piyasalarin kapalt olmasi bu yiikselise engel olamadi.
Eylll ayi ortasinda tapu harci, alkollii igecek ve otomotive gelen vergi artigtar ve Ekim ay: basmda
aciklanan dogalgaz ve elektrik zamlari hisse senetleri 6zelinde negatif etkiler yaratsa da, 10 Ekim’de
Fitch'in Tirkiye kredi notuyla ilgili agiklamalar oldukga pozitif bir trend baglatt. Fitch yapilan bir
konferansta ele aldi§: 4 lilke arasinda Tlrkiye'nin pozitif ayristgini sdyleyince, piyasada Aralik ayinda
yapilacak not degerlendirmesinde notumuzun artabilecedi ve bunun sinyalinin de 8 Kasim'da
Turkiye'de yapilacak olan Fitch konferansi ncesi verilebilecedi beklentisi olustu. Bankacilik sektdrii
not artigi sonrasinda olugacak olumlu borglanma ortami beklentisinden en gok faydalanan sektér oldu.
Bankacilik endeksi Ekim ayinda %13.6 defer kazanirken, sanayi endeksi ise daha simirli bir getiriyle
%3.6 deger kazanabildi.

Kasim ayinda ABD'de biitce konusunda Obama ve Cumhurivetci Parti arasinda uzlasma sinyallerinin
yani sira, tatil sezonu oncesi iyimserlik, Avrupa'dan gelen olumlu veriler ve Gin’de imalat sanayiindeki
toparlanma sinyalleri piyasalarda riskli varliklara talebi destekledi. Diinyanin en blyik
ekonomilerinden Cin ve Japonya'ya iligkin, 3. geyrekte gdzlemlenen hayli olumsuz goériniim, son
dénemde bir miktar ivilesme sinyafleri gésterdi. Bu ay agiklanan Gin HSBC flag PMI (iretim rakaminda
13 ay sonra ilk kez genigleme gbzlendi. Japonya'da ise 16 Aralik'ta yapilacak secimler &ncesi,
anketlerde ©nde giden muhalefet partisi lideri Abe’nin, secilmesi durumunda sinirsiz parasal
genigleme adimi atilmasim sadlayarak deflasyonist siirece ¢éziim arayacafini belitmesi, son
donemde hayli olumsuz performans sergileyen Japon ekonomisine iliskin umut dogurdu. Kasim
ayinda yurt igi piyasalarda olumiu bir hava hakimdi. Merkez bankas| kasim ayinda politika faizini
%5.75 duzeyinde sabit tutarken koridorun (st bandini 50 baz puan agagi indirerek %9 seviyesine
getirdi. Merkez Bankasi ayrica kilresel ekonomiye dair belirsizliklerin siirecegi beklentileri ile esnek
para politkasimin devami ve éniimiizdeki dénemde finansal istikrari saglamak igin politika faizinde
ve/veya gecelik borglanma faizinde &l¢lli bir indirimin olabilecedini ifade efti. Kasim ayinda yurt igi
piyasalarda en &nemli gelismenin, Fitch'in Tirkiye'nin yabanci para cinsi kredi notunun yatinm
yapitabilir diizeye yikseltmesi oldu. Bu haberin de etkisiyle ay igerisinde faiz seviyelerinde asag yonlii
bir hareket hakimdi. Gosterge kiymet %86 seviyesinin altina gelirken 10 yillik vadeli sabit faizli devlet i¢
borclanma senetlerinin getirisi %7 bilesik seviyesinin altina geldi. Ekim ayint 72,529 seviyesinden
kapatan IMKB 100 Endeksi, Kasim ayinda %0.7 deger kazanarak 73,059 seviyesinden kapandi. Ekim
ayr baginda Fitch'in Tlrkiye'nin kredi notunu artiracadi beklentileri 5 Kasim'da gergede dondil ve
Tirkiye 3 kredi derecelendirme kurumu arasinda ilk yatirrm yapilabilir notunu almis oldu. Artirim Aralik
ayinda beklenmekteydi. Fitch Tlrkiye'nin not goérinimiini ise duraganda birakti. Diger kredi
derecelendirme kuruluglaninin da Fitch'j izleyebilecegi beklentisi IMKB'nin volatilitesinin gérece diigiik
kalmasina sebep oldu. Not artinm beklentisinin, gergeklesme éncesi fiyatlanmis olmasi endeksin
artinm sonrasl yatay kalmasina sebep oldu. Bankaciik endeksi Kasim ayinda %0.6 deger
kaybederken, sanayi endeksi ise %3.2 deger kazand|. Sanayi endeksinin géreceli iyi performansinda
8 Kasim'da agiklanan ve beklentilerin ¢ok Ustiinde gelen sanayi Gretimi datasinin etkisi oldugu
soylenebilir. Kasim ay! ortasinda Merkez Bankast Bagkani Erdem BagcI'nin reel efektif déviz kuruna
dair yaptids agiklamalar sepetteki degerlenmeyi durdururken faiz indirimi beklentisiyle tahvil piyasasina
olan ilgiyi artirdl. Ekim ayini %7.08 seviyesinden kapatan gésterge tahvil Kasim ayi sonunda %5.93 ile
tariht dlguk seviyelere geriledi. Amerikan segimlerinden Obama’nin zaferle ¢ikmasi Amerikan
borsalarinda diigiise fakat Amerikan tahvillerinde ise ralliye sebep oldu.

Aralik ayinda ABD’'de agiklanan veriler iktisadi faaliyetin son dénemde bir miktar ivme kazandigina
isaret ederken Ekim ayinda igsizlik oram 0,1 puanlik artig ile %7,9'a yiikseldi ve konut piyasasi baski
altinda kalmaya devam etti. Aralik bagindan itibaren mali ugurum konusundaki riskler S&P-500'(in
1400-1.435 bandina sikismasina neden oldu. Bltge krizi piyasada net bir yiikselisi engellese de, son
haftalarda ABD ekonomisindeki toparlanma beklentilerini destekleyen sinyaller, iyimser havanin
korunmasini sagladi. Ozellikle 3. geyrek biiyiime oraninin %3,1'e revize edilmesi ve konut



sektdrindeki toparlanmanin strd{iginii gbsteren ev satiglari verileri olumiu algiy destekledi. S&P-500,
yilin son geyreginde yavaslayan bir gbérinim verse de, bu yii yaklagik %14’k yiikseligle 2009’dan bu
yana en iyi yillik performansi sergiledi. Teknoloji sirketlerinde yasanan tepki alimlari ile biraz
toparlanma goriilse de bu ay kismi disligler yasandi. 2012 yiimin ikinci ¢eyredinde %0,2 kigiilen
Avrupa ekonomisi UgUncl c¢eyrekte de %0,1 oraminda kiigllerek (¢ vl aradan sonra yeniden
resesyona girdi. Sanayi Uretimi EylUi ayinda bir dnceki aya gore %2,5 daralirken dncii gostergeler
Avrupa Bélgesi’'ndeki iktisadi faaliyetin yilin geri kalan béliiminde de zayif seyrini slirdirecegine isaret
etti. Ayrica, igsizlik oram Ekim ayinda %11,7'ye yiikselerek igglicli piyasalarinin toparlanmadan uzak
oldugunu teyit etti. Enflasyon ise yavagiayan ekonomik aktivitenin de etkisiyle Kasim ayinda bir miktar
gerileyerek %2,2 diizeyinde gerceklesti Diger vandan Avrupa Merkez Bankasinin (ECB) Eyill
ayindan itibaren ikincil piyasada sorunlu Ulkelerin tahvillerini siresiz almasina imkan sadlayan para
politikas1 araclanini kullanma karari almasi ile birlikte Ispanya ve ltalya'min borglanma maliyetleri
kademeli olarak geriledi. Japonya Merkez Bankasi, politika faizini %0-%0,1 seviyesinde degistirmeden
birakirken bu yi 5. kez olmak tizere varlik alim programinin Gst limitini yikseitti. Banka, varlik alim
fonunu ¥10 trilyon artirarak ¥101 trilyona gikardr. Teknik olarak resesyonda olan ve deflasyonla karsi
kargiya bulunan Japonya'da secimlerin galibi olan Liberal Demokratik Parti'nin lideri Shinzo Abe'nin,
ekonomiyi destekiemek lzere merkez bankasinin genigletici politikalara daha fazla agirik vermesi
gerektigi yoniinde acklamalar yapti. Tork liras) aralik ayinda sepet bazinda deger kazanirken,
gosterge tahvil faizi ise ay baginda tarihi disik seviyeleri olan %5.61 seviyelerinde iglem gérdiikien
sonra gelen sabig ile birlikte ylikseldi. Aralik ayl para politikasi kurulunda beklentilerin aksine para
politikas! alt bandinda indirim yapimazken, ddviz cinsi tevdiat hesaplan icin bankalarin tesis etmesi
gereken zoruniu karsilik oranlan arttinldi ve finansal istikrarin korunmasina vurgu yapildi. Son aylarda
agadr yonld sUrprizier yapan aylik enflasyon ise beklentilere paralel gergekiegti. IMKB-100 endeksi,
Aralik ayinda %7 deger kazanarak 78,208 seviyesinde kapandi. Agiklanan verilere gire 9 aylik GSYH
blylime rakami %2.6 oldu. Ayrica Kasim ayinda TUFE’nin yillik artis hiz) enflasyon Ekim 2011°den
beri gérilen en disik seviye olan %6.37'ye geriledi. Beklentilerin altinda gerceklesen enflasyon
rakamlarn ile birlikte Merkez Bankasi'nin faiz indirimine gidebilecedi yonindeki beklentiler, gbsterge
faizin %5.74 olan tarihi seviyelere dismesini sagladi. 18 Aralik'taki PPK toplantisinda MB gdsterge
faiz oranini beklentilere paralel olarak %5.75'ten %5.50'yve ¢ekti. Fakat, Merkez Bankasrnin faiz
koridorunun alt bandinda beklenen indirimi yapmamasi olumsuz algilandi. Faizlerde asa@ yénli
trendin sonuna gelindigi algis1 ve kar realizasyonlarinin da etkisiyle gosterge faiz %6.18 seviyesinden
Aralik ayini kapatt.

| Fon Igtiiziik, izahname ve Tanitim Formu Degisiklikleri

Fonun yatinm stratejisindeki degisiklikler, yatinm stratejisi bant arah@ bilgileri ve dider igtiiziik,
izahname ve tanmtm formu degisikliklerine fonun hitp://www.akportfoy.com.tr/t/spk/avk.asp internet
adresinden ulasilabilinir.

Faaliyet donemi igerisinde Fon Kurulu olagan toplantilarini gergeklestirmistir. Bu toplantilarda genel
piyasalar, fonun performansi ve fonla ilgili diger konular incelenmistir.
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AvivaSA Emeklilik ve Hayat A.S.
Kamu Borglanma Araclari
Emeklilik Yatinm Fonu Kurulu'na:

Giris

AvivaSA Emeklilik ve Hayat A.S. Kamu Borglanma Araglar Emeklilik Yatinm Fonu'nun (*Fon™) 31
Aralik 2012 tarihi itibariyle hazirlanan ve ekte yer alan bilangosunu, ayni tarihte sona eren yila ait gelir
tablosunu, net varlik degderi ve fon portféy degeri tablolarini, dnemli muhasebe politikatarinin §zetini ve
dipnotlarini denetlemis bulunuyoruz.

Finansal Tablolarla ilgili Olarak Kurucunun Sorumiulugu

Kurucu, finansal tablolarin Sermaye Piyasasi Kurulu’'nca yayimlanan emeklilik yatirim fonlari
hakkindaki muhasebe ve dederleme diizenlemelerine gére hazirlanmasi ve diriist bir gekilde
sunumundan sorumludur. Bu sorumiuluk, finansal tablolarin hata vefveya hile ve usulsiizlikten
kaynaklanan énemli yanhghklar igermeyecek bigimde hazirlanarak, gergegi diiriist bir gekilde
yansitmasini saglamak amactyla gerekli ig kontrol sisteminin tasarlanmasini, uygulanmasint ve devam
ettiriimesini, kosullarin gerektirdigi muhasebe tahminlerinin yapiimasini ve uygun muhasebe
politikalarinin secilmesini igermektedir.

Bagimsiz Denetim Kurulusunun Sorumliulugu

Sorumlulugumuz, yaptidimiz bagimsiz denetime dayanarak yukanda birinci paragrafta belirtilen
finansal tablolar hakkinda goriig bildirmektir. Bagimsiz denetimimiz, Sermaye Piyasasi Kurulu'nca
yayimlanan bagimsiz denetim standartlarina uygun olarak gergeklestirilmistir. Bu standartlar, etik
ilkelere uyulmasini ve bagdimsiz denetimin, finansal tablolarin gergedi dogru ve dirist bir bigimde
yansitip yansitmadid: konusunda makul bir glivenceyi sadlamak iizere planlanarak ylritilmesini
gerektirmektedir.

Bagimsiz denetimimiz, finansal tablolardaki tutarlar ve dipnotlar ile ilgili bagimsiz denetim kaniti
toplamak amaciyla, bagimsiz denetim tekniklerinin kullanilmasini igermektedir. Bagimsiz denetim
tekniklerinin secimi, finansal tablolarin hata ve/veya hile ve usulslizlikten kaynaklanip
kaynaklanmadig hususu da dahil olmak lizere 6nemii yanliglk igerip icermedigine dair risk
dederlendirmesini de kapsayacak sekilde, mesleki kanaatimize gére yapiimistir. Bu risk
dederlendirmesinde, fonun i¢ kontrol sistemi gz dniinde bulundurulmugtur. Ancak, amacimiz ig
kontrol sisteminin etkinlidi hakkinda gériis vermek degil, bagimsiz denetim tekniklerini kogullara uygun
olarak tasarlamak amaciyla, fon yetkilileri tarafindan hazirlanan finansal tablolar ile ig kontrol sistemi
arasindaki iliskiyi ortaya koymakiir. Bagimsiz denetimimiz, ayrica fon yetkilileri tarafindan benimsenen
muhasebe politikalan ile yaptlan 6nemli muhasebe tahminlerinin ve finansal tablolarin bir biitin olarak
sunumunun uyguntugunun degerlendirilmesini igermektedir.

Bagimsiz denetim sirasinda temin ettigimiz badimsiz denetim kanitlarinin, gérigtimizin
olusturutmasina yeterli ve uygun bir dayanak olugturduguna inantyoruz.

A member firm of Ernst & Young Global Limited
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Goriis

Goriglimiize gore, fon portfdyliniin dederlenmesi, fon toplam degeri ve birim pay degerinin
hesaplanmasi iglemleri, Sermaye Piyasas) Kurulu'nun emeklilik yatinm foniarina iligkin diizenlemeleri
ve AvivaSA Emeklilik ve Hayat A.S. Kamu Borglanma Araglar Emeklilik Yatinim Fonu'nun ig tiizik
hikimierine uygunluk arz etmekte; 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 yayimianan emeklilik yatirim fonlan hakkindaki muhasebe ve degerleme dizenlemeleri
gergevesinde (hakiniz bilango 2 no'lu dipnot) dogru ve diirlst bir bigimde yansitmaktadir.

Giiney Bagimstz Denetim ve Serbest Muhasebeci Mali Migavirlik Anonim Sirketi
A member firm of Ernst & Young Global Limited

Sorumlu Ortak, Basdenefci

_1 Mart 2013
Istanbul, Tlrkiye




AvivaSA Emeklilik ve Hayat A.S.
Kamu Borglanma Araglari Emeklilik Yatinm Fonu

31 Arahk 2012 tarihi ifibariyle
bilango
(Para birimi - Tiirk Lirast (TL))

31 Arahk 2012

31 Arahk 2011

Varliklar
Hazir degerler 7,600 12,958
Bankalar 7,600 12,959
Bankalar - vadesiz mevduat 7,600 12,959
Menkul kiymetler 343,895,161 277,296,751
Ozel kesim borglanma senetleri 46,008,301 8,401,966
Kamu kesimi borglanma senetleri 285,117,815 229,806,183
Diger menkul kiymetler 12,769,045 39,088,602
Varliklar toplami 343,902,761 277,309,710
Borglar
Fon ve portfoy yonetim Ucreti 512,327 447,000
Denetim lcreti 2,971 2,655
Katllma belgesi borglari 723,034 517,875
Borglar toplami 1,238,332 967,530
Net varliklar toplam! 342,664,429 276,342,180
Fon toplam dederi
Katiima belgeleri 145,961,755 115,545,145
Katilma belgeleri deder artig/(azalis) 6,640,901 (2,702,838)
Fon gelir / (gider) fark: 160,061,773 163,499,873
Cari dénem fon gelir / (gider) farks 26,561,900 17,402,987
Gegmis yillar fon gelir / (gider) farki_ 163,499,873 146,096,886
Fon toplam degeri 342,664,429 276,342,180

Ekte sunulan dipnotlar bu finansal tablolarin tamamlayict parcalandir.
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AvivaSA Emeklilik ve Hayat A.S.
Kamu Borglanma Araglari Emeklilik Yatirim Fonu

31 Aralik 2012 tarihinde sona eren

hesap donemine ait gelir tablosu
(Para birimi - Tiirk Lirasi (TL))

31 Aralik 2012 31 Arahk 2011

Fon gelirleri
Menkul kiymet portidyiinden alinan faiz ve kar paylan 19,930,547 13,920,365
Ozel kesim menkul kiymetleri faiz ve kar paylari 1,148,735 -
Borglanma senetleri faizleri 1,148,735 -
Kamu kesimi menkul kiymetleri faiz ve kar paylart 15,722,680 13,888,766
Diger menkul kiymetler faiz ve kar paylari 3,059,132 31,599
Menkul kiymet satig karlar 663,725 965,884
Ozel kesim menkul knymetleri satis karlari 16,915 -
Borglanma senetleri satis karlan 16,915 -
Kamu kesimi menkul kiymetleri satis karlari 646,810 965,884
Gergeklesen deger artiglan 15,187,052 12,079,614
Fon gelirleri toplamt 35,781,324 26,965,863
Fon giderleri
Menkul kiymet satis zarariari 424,554 377,974
Ozel kesim menkul kiymetleri satig zararlan 28,730 -
Borgclanma senetleri satis zararlari 28,730 -
Kamu kesimi menkul kiymetleri satis zararlar 305,824 377,974
Gergeklegen deger azaliglan 2,929,323 3,923,279
Diger giderler 5,865,547 5,261,623
Aractik komisyonu giderleri 59,132 33,939
Noter harg ve tasdik Ucrefleri 785 983
Fon ve portfdy yonetim Geretleri 5,763,638 5,179,462
Denetim lcretieri 9,272 10,620
Vergi, resim, harg vb. giderler 353 438
Saklama giderleri 30,582 32,822
Diger giderler 1,785 3,349
Fon giderieri toplami 9,219,424 9,562,876
Fon gelir / (gider) farki 26,561,900 17,402,987
N T’\\rﬁ vVE
Ekte sunulan dipnotlar bu finansal tablolarin tamamlayict pargalandir. - ,\Qnm AmMUb A%
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AvivaSA Emeklilik ve Hayat A.S.
Kamu Bor¢lanma Araclart Emeklilik Yatirnrm Fonu

31 Aralik 2012 tarihi itibariyle
fon portféy dederi tablosu
{Para birimi - Tirk Lirasi (TL))

31 Aralik 2012 31 Aralik 2011
Nominal Rayig Nominal Rayic

dederi dederi Y degeri degeri %
Devlet tahvili 253,780,000 272,116,115 79.13 80,450,000 70,874,967 2556
Kuponlu devlet tahvili - - - 144,280,000 148,524,885 53.56
Ters repo 13,003,570 13,001,700 3.78 10,409,346 10,406,331 375
Vadeli mevduat - 12,018,839 3.49 - 39,058,584 14.09
Ozel kesim borglanma senetleri 45,793,747 46,008,301 13.38 9,300,000 8,401,966 3.03
Borsa para piyasast - 750,106 0.22 - 30,018 0.01
Fon portfoy dederi 343,895161 100.00 277,296,751 100.00

GUMEY ]

Ekte sunulan dipnotlar bu finansal tablolarin tamamiayict pargalaridir. B,/.\Gms‘ﬁﬁ—ﬁmzﬁ?\" VE
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AvivaSA Emeklilik ve Hayat A.$.
Kamu Borglanma Araglari Emeklilik Yatinm Fonu

31 Aralik 2012 tarihi itibariyle
net varlik degeri tablosu
(Para birimi - Tiirk Lirasi (TL})

31 Aralik 2012 31 Aralik 2011

Tutar  Oran (%) Tutar Oran (%)

Fon portfdy degderi 343,895,161 100,36 277,296,751 100.35
Hazir degetler 7,600 0.00 12,959 0.00
Borglar (1,238,332) (0.36) (967,530) (0.35)
Net varlik degeri 342,664,429 100.00 276,342,130 100.00

“ﬁ%}@y |
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Ekte sunulan dipnotlar bu finansal tablolarin tamamlayici pargalardir. L ESTMUR o |
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AvivaSA Emeklilik ve Hayat A.S.
Kamu Borg¢lanma Araclari Emeklilik Yatinm Fonu

31 Aralik 2012 tarihi itibariyle
bilanc¢o dipnotlan
(Para Birimi — Aksi belirtilmedigi sturece Tiirk Lirast (TL))

1- Fon ve katilma belgeleri hakkinda genel hilgi

AvivaSA Emeklilik ve Hayat A.S. Kamu Borglanma Araglari Emeklilik Yatinm Fonu (“Fon”) emeklitik
yatirim fonudur.

Aviva Hayat ve Emeklilik A.S. tarafindan 4632 sayih Bireysel Emeklilik Tasarruf ve Yatinm Sistemi
Kanununun 15. maddesine dayanilarak emeklilik sézlegmesi ¢ergevesinde alinan ve katihmcilar adina
bireysel emeklilik hesaplarinda izienen katkilarin, riskin dagitilmast ve inanglt miilkiyet esaslarina gére
isletimesi amaciyla “Aviva Hayat ve Emeklilik A.S. Gelir Amagl Kamu Borglanma Araglar Emeklilik
Yatirim Fonu" kurulmustur, Aviva Hayat ve Emeklilik A.$. ile Ak Emeklilik A.$.'nin, AvivaSA Emeklilik
ve Hayat A.S. unvani altinda birlegmesi lizerine, Sermaye Piyasas! Kurulu'ndan alinan 20 Kasim 2008
tarih ve 15-1098 sayili izin dogrultusunda Fon’un unvani “AvivaSA Emeklilik ve Hayat A.S. Kamu
Borglanma Araglari Emekiilik Yatinm Fonu” olarak degistirilmistir.

AvivaSA Emeklitik ve Hayat A.S. Kamu Borglanma Araglar: Emeklilik Yatinm Fonu 21 Ekim 2003
tarihinde 500 milyon TL tutar ile 50 milyar paya bolinmisg ve 3.325 milyon TL avans tahsisi ile
kuruimustur. Fon'un halka arz edilme tarihi 15 Aralik 2003'tlr. Avans geri ddeme siireci 8 Haziran
2004 tarthinde tamamlanmistir,

AvivaSA Emeklilik ve Hayat A.S. ile Ak Portfdy Yonetimi Anonim Sirketi arasinda yapiimis olan Portféy
Yonetim Sézlesmesi kapsaminda Fon'un ySnetimi Ak Portfoy Yénetimi A.$ tarafindan yapilmaktadir.

Fon Kurucusu, Yéneticisi, Aract Kurum ve Saklayict Kurum ile ilgili bilgiler asagidaki gibidir:

Kurucy Sirket:

AvivaSA Emeklilik ve Hayat A.S. .

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

Yonetici Kurum:
Ak Portfay Yonetimi A.§.
Sabanci Center 4.Levent - Istanbul

Araci Kurum:
Ak Yatinm Menkul Degerler A.S.
Sabanct Center 4.Levent - Istanbul

Akbank T.A.3.
Sabanci Center 4.Levent - Istanbul

Saklamm Kurum:
|.M.K.B Takas ve Saklama Bankasi A.S.

Abide-i Hiirriyet Caddesi Mecidiyekdy Yolu Sokak No: 286 34381 Sigli - Istanbul

GUNEY
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AvivaSA Emeklilik ve Hayat A.S.
Kamu Borg¢lanma Araglari Emeklilik Yatirim Fonu

31 Aralik 2012 tarihi itibariyle

bilanc¢o dipnotlari (devami)
(Para Birimi — Aksi belirtilmedigi stirece Tiirk Lirasi (TL))

2- Uygulanan belli bagh muhasebe ve degerleme ilkeleri
ay Genel:

For'un finansal tablolan Sermaye Pivasasi Kurulu'nun (“SPK") 28 Subat 2002 farihli 24681
saylll Resmi Gazete'de yayimlanan Emeklilik Yatirim Fonlarinin Kurulus ve Faalivetlerine [liskin
Esaslar Hakkinda Ydnetmelik hilkimleri ile emeklilik yatinm fonlar tarafindan finansal tablo ve
raporlarin hazirlanip sunuimasina iligkin ilke ve kurallarina uygun olarak hazirlanmaktadir. [lgiti
ilke ve kurallar Forn'un finansal tablolarimin hazirfaniginda 28 Subat 1990 tarihli 20447 sayili
Resmi Gazete'de yayimlanan, Seri X|, No: 6 sayili tebligi ve bu teblige degisiklik getiren
tebligleri de icermektedir.

Fon muhasebe kayitlarini ve yasal finansal tablolarini TL cinsinden, Tlrk Ticaret Kanunu,
SPK'min yayinlamig oldugu tebligler ve Vergi Usul Kanunu'na uygun olarak hazirlamaktadir. Bu
finansal tablolar tarihi maliyet esasina gére tutulan yasal kayitlarin emeklilik yatinm fonlar! igin
SPK tarafindan yayimlanan genel kabul gérmils muhasebe ilkelerine uygunluk acisindan
gerekli dizelime ve siniflandirmalar yansitilarak dizenlenmistir.

Cari dénem finansal tablolari dnceki donem ile karsilagtirmal olarak hazirlanmugtir. Cari dénem
finansal tablolarin sunumu ile uygunluk saglanmasi agisindan karsilagtirmali bilgiler gerekli
goriilduginde yeniden siniflandiniir ve Snemli farkliliklar agiklanir. '

b) Katilma Belgeleri (Fon Paylari):

Fon paylari, temsil ettidi degerin tam olarak nakden ddenmesi sarfiyla katilimcinin bireysel
emeldilik hesabina aktarilir. Bir payin dederi Fon net varlik degerinin dolagimdaki fon paylarnnin
kapsadigl pay sayisina bélinmesiyle elde edilir.

c) Gergeklesen deger artiglari/(azaliglan):

Fon menkul kiymetlerinin her gin itibariyle fon i¢ tizOgit hikkiimlerine gére degerlemesi
sonucunda ortaya ¢ikan dederleme farklari, bilangodaki fon toplam degerinin iginde yer alan
katilma belgeleri deger artig/(azalis) hesabinda muhasebelestirilmektedir. Bu suretle,
degerteme farklari, ancak ilgili menkul kiymetin elden ¢ikartilarak gergeklesmesi halinde gelir
veya gider hesaplarina yansitiimaktadir.

d) Gelir f giderin taninmas:

Fon portféylinde bulunan menkul kiymetlerin, alim ve satim, fon paylarnimn alim ve satim,
fonun gelir ve giderleri ile fonun dider islemleri yapildiklar glin itibariyle muhasebelestirilir,
Fon'dan satilan bir menkut kiymet satis glini degeri (alis bedeli ve satis glinine kadar olusan
deger artis veya azaliglar toplam) Uzerinden "Menkul kiymetler hesabi"na alacak kaydedilir.
Satis giini dederi, ortalama bir deger olup; "Menkut kiymetler hesabt"nin borg bakiyesinin, ilgili
menkul kiymetin birim sayisina bdélinmesi suretiyle hesaplanir. Satig tutan ile satis glinii degeri
arasinda bir fark olustugu takdirde bu fark "Menkul kiymet safis karlari hesabi"na veya "Menkul
kiymet satig zararlar: hesahi"na kaydolunur. Sabilan menkul kiymete iligkin "Fon paylari deger
artis / azalig hesabi"nin bakiyesinin ortalamasina gére satilan kisma isabet eden tutar ise, bu
hesaptan gikarilarak "Gergeklegen deder artiglar / azahslan" hesaplanina aktariiir. Menkul
kiymet alim safimina ait aracilik komisyonlart alim ve satim bedelinden ayr olarak "Aracilik
komisyonu gideri hesabi"nda izlenir.

GUNMEY
pAGIMSIZ BT E'ri__i\f VE
SERBEST MULL naLi MU%. AS.
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AvivaSA Emeklilik ve Hayat A.S.
Kamu Borg¢lanma Araclart Emeklilik Yatinm Fonu

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

f)

Uygulanan belli bagli muhasebe ve dedgerleme itkeleri (devami)
Vergi kargiliklare:

Turk Ticaret Kanunu'na gore tizel kisiligi olmayan Fon'un vergi kisiligi vardir. Ancak, emeklilik
yatinm fonlarinin kazanglan Kurumlar Vergisi'nden istisna tutulmusgtur. For'un Kurumlar
Vergisi'nden istisna edilen kazanglan Gelir Vergisi Kanunu'na gdre de tevkifata tabi
tutulmamaktadir.

Uygulanan degerleme itkeleri:

Degerleme her igglni itibariyle yapilir. Portféydeki menkul kiymetlerin degerlemesinde,
agagida belirtilen esaslar uygutanmistir:

Portféye alinan varliklar alim fiyatlariyla kayda gecirilir. Yabanci para cinsinden varfiklarin ahm
fiyati satin alma glinlindeki yabanci para cinsinden degerinin Tirkiye Cumhuriyet Merkez
Bankasi'nca (“TCMB”) belirlenen ddviz satig kuru ile garpilmasi suretiyle bulunur.

i.  Alis tarihinden baglamak tzere portfdydeki varliklardan;

- Borsada islem goren varliklar degerleme gliniinde borsada olugan en son seans
agrlikli ortalama fiyat veya oranlarla degerlenir,

- Degerleme giiniinde borsada alim satima konu olmayan hisse senetleri son iglem
tarihindeki borsa fiyatiyla, borglanma araglan, ters repo ve repolar ile borsa para

piyasasl iglemleri, son iglem giliniindeki giinlGk bilesik faiz orani esas alinarak
degerlenir.

ii. Yatirim fonu katiima belgeleri, degerleme glni itibariyle en son agiklanan fiyatlart esas
alinarak degerlenir.

ii.  Portfoydeki vadeli mevduat, bilesik faiz orani kullanilarak tahakkuk eden faizin
anaparaya eklenmesi suretiyle degerlenir.

iv. Borsada iglem gérmekle birlikte deferleme giinlinde borsada alim satima konu olan
hisse senatleri IMKB ikinci seans gegici billten adirlikli ortalama fiyatlar: ile degerlenir.
Borsada iglem gormekle birlikte dederleme giiniinde borsada alim satima konu
olmayan hisse senetleri son iglem tarihindeki borsa fiyati ile degerlenir.

GUNEY
SAGIMSITBEPETIM VE
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AvivaSA Emeklilik ve Hayat A.S.
Kamu Borglanma Aracglart Emeklilik Yatirim Fonu

31 Aralik 2012 tarihi itibariyle
bilango dipnotlar (devami)
(Para Birimi — Aksi belirtiimedigi stirece Tiirk Lirast (TL))

2- Uygulanan belli bagh muhasebe ve degerleme ilkeleri (devami)

V.

vi.

vi.

viii.

Fon portféyiine alinabilecek kiymetlerden déviz cinsinden devlet i¢ borglanma senetleri
ve kamu dig borglanma senetleri IMKB, Reuters veya Bloomberg veri dagitim
ekranlarinin TSI 15.00 - 15.30 arasinda alinan alig ve satig kotasyonlarinin ortalamasi
alinarak degerlenir. Fon fiyati hesaplanacak giin itibari ile birikmig olan kupon faizi de
tizerine eklenerek dederleme fiyatl olarak belirlenir. Alig ya da satig kotasyonu
bulunmamast durumunda ise en son olugan fiyattan i¢ verim illerletme ydntemi ile
degerleme yapilir. Ancak, olaganistii durumlarin meydana gelmesi halinde Fon Kurulu
karari ile degerlendirmede kullanitacak fiyatlar TS1 15.00 - 15.30 saatleri diginda da
IMKB, Reuters veya Bloomberg veri dagitim ekranlarindan ya da farkli veri dagitim
kanallarindan ayni esaslar ile alinabilir.

Kamu dig borglanma senetleri ile ddviz cinsinden devlet ig borglanma senetlerinin
fivatlar olugmakla birlikte, olusan fiyatin hacmin disiik olmasi, az sayida iglem olmasi
gibi nedenlerle atipik olmasi ve benzeri olagandisi durumlarda da son olusan fiyat
fizerinden i¢ verim hesaplamasi yolu ile degerleme yapilir.

Degerleme giiniinde fezgah {stil piyasada iglem gérmeyen Kamu Dig Borglanma
Senetlerinin son iglem tarihindeki baz fiyatina, son kupon édeme tarihinden degerleme
gliniind takip eden ik ig glinline kadar tahakkuk eden faiz eklenir.

Yukaridaki gekilde dederi belirlenemeyen borglanma senetleri ve repolar ise, son ig
giiniindeki poriféy degerine, sermaye piyasasi aracinin ig verim orani (izerinden giinliik
bilesik faiz esasina gdre hesaplanan faizin anaparaya eklenmest suretiyle degerlenir.

Vadeli Islem ve Opsiyon Sézlesmeleri, efer Tirkive'de kurulu bir borsada iglem
gorlyorsa, dederleme giindl itibariyla borsada olugan adirliklt ortalama fiyat ile
degerlenir. Eder sdz konusu enstriimanlar yurt disinda bir piyasada iglem goériyorlarsa,
islem gordUkleri piyasanin kote edildigi veri dagitim kanallarinda TS 16.30-17.00
itibariyle en son gegerli alim-satim kotasyonunun ortalamasi dederleme fiyat olarak
kullanhr,

Degerleme giiniinde alim satima konu olmayan Vadeli islem ve Opsiyon Sézlesmeleri,
son iglem tarihinde vert dagitim kanallarinda yayintanmig piyasa fiyatlariyla degerlenir.

Dederlemeye esas olacak fiyatlarin fon yazilim sistemine otomatik olarak aktarilmasi saglanir.

I¢ verim ve kupon hesaplamalarinda genel kabul gdrmiis formiller kullanilir.

Fon portfoy degeri, portféydeki varlikiarin degerlerinin toplamidir.

Net varlik degeri, fon portféy dederine varsa diger varliklarin eklenmesi ve bu Fon'un
izahnamesinde belirtilen sekilde ayrnlmig bulunan borglarin (kurucu tarafindan kurulug iglemleri
icin verilen avans hari¢) dilglilmesi suretiyle bulunur.

Fon'un devam siiresince alinan bedelsiz hisse senetleri, temetti, faiz ve kar paylan v.b.
alindiklar: giin Fon'un toplam degerine dahil edilir.

Bir payin degeri, net variik dederinin tedaviildeki katiima belgelerinin kapsadigi pay sayisina
bélinmesiyle elde edilir.

GONEY
BAGIMSISDPNETIN VE
SERBEST MUH. Mall MUS. A5
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AvivaSA Emeklilik ve Hayat A.S.
Kamu Borglanma Araclari Emeklilik Yatirnm Fonu

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

3-  Katilma belgeleri ve fon birim degeri
1 Ocak ~ 31 Aralik 2012 ve 2011 hesap dénemlerine iligkin fon katilma belgeleri, dolagimdaki
pay sayilan, fon birim degeri ve fon toplam dederi agadidaki tabloda 6zetlenmistir.
31 Aralik 2012 31 Arahk 2011
Katilma belge sayisi 50,000,000,000 50,000,000,000
Dolagimdaki pay sayis 9,138,937,065 8,303,132,139
Fon birim degeri 0.037495 0.033282
Fon toplam dederi 342,664,429 276,342,180
4- Fon paylar hareketleri ve fon siiresi
1 Ocak — 31 Arahk 2012 ve 2011 hesap dénemlerine iliskin fon katiima belgelerinin hareketleri
asagidaki tabloda 6zetlenmistir.
31 Aralik 2012 31 Aralik 2011
Adet Adet
Acllis 8,658,582,724 8,782,617,629
Satiglar 1,118,168,211 2,004,324,648
Geri aliglar 637,813,870 2,573,810,138
Dénem sonu 9,138,937,065 8,303,132,139
Fon, Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 15 Ekim 2003 tarih ve KYD / 463 sayill iznine miteakip Fon
[gtliziigl’nlin Turkiye Ticaret Sicill Gazetesi'nde 21 Ekim 2003 tarihinde ifant ile kurulmusg olup,
siresizdir. Fon'un halka arz edilme tarihi 15 Aralik 2003t(r.
5- Menkul kiymetlerin toplam sigorta tutan
Fan'a ait menkul kiymetler IMKB Takas ve Saklama Bankasi A.$. ("Takasbank”} nezdinde
saklamada tutulmaktadir. Fon'a ait olan katilma belgeleri ise Merkezi Kayit Kurulusu A.$.
{“MKK"} de migteri alt hesaplarinda saklanmaktadir. Yapilan saklama s6zlesmesine istinaden
menkul kiymetler Takasbank ve MKK glivencesi altindadir.
6~ Kurucu ve ybneticiye olan borglar

Fon'un ydnetim ve temsili ile Fon'a tahsis etfigi donanim, personel ve muhasebe hizmetleri
kargih@ olarak her giin igin net varlik degeri lizerinden hesaplanan glinilik yiiz binde bes virgdl
iki (%0,0052) oraninda fon isletim gideri kesintisi tahakkuk ettirilir ve bu licret her ay sonunu
izleyen bir hafta iginde kurucu sirkete 6denir. S0z konusu Ucret kurucu ve poriféy yoneticisi
arasinda, portfoy yonetim sézlesmesi esaslarina gbre paylastinhr (31 Aralik 2011 — yiiz binde
bes virgll iki (%0,0052).

GUNEY
pAGTMET DENETIM VE
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AvivaSA Emeklilik ve Hayat A.S.
Kamu Borg¢lanma Araglart Emeklilik Yatinm Fonu

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

7-  Bilanco tarihinden sonra ortaya cikan ve acgiklamayi gerektiren hususlara iligkin bilgiler

Bilango tarihinden sonra ortaya gtkan ve agiklanmasi gereken husus bulunmamaktadir (31
Arahik 2011 ~ Yoktur).

8-  Degerlemede uygulanan ddéviz kurlar

Fon portfdylinde doévizli menkul kiymet ve hazir deder bulunmamaktadir (31 Aralik 2011 —
Yoktur).

9-  Degerlemede esas alinan gelir ortakligi senetleri fiyatlar:
Fon portféyiinde gelir ortakhd: senetleri bulunmamaktadir (31 Aralik 2011 -~ Yoktur).
10- Diger hususiar

a) 31 Aralik 2012 tarihi itibariyle Fan, emeklilik yatirnm fonlarinin foplam denetim Ucretlerini yillik
toplam denetim lcretini baz alarak fon toplam deferi oranlamasi {izerinden emeklilik yatirim
fonlarina dagitmaktadir,

b) Bilango tarihi itibariyle bilangoda yer alan 12,769,045 TL tutarindaki diger menkul kiymetler
12,018,939 TL tutarindaki vadeli mevduatiardan ve 750,106 TL tutarindaki borsa para piyasas!
islemlerinden olusmaktadir (31 Aralik 2011 — 39,058,584 TL tutarindaki vadeli mevduatlar ve
30,018 TL tutarindaki borsa para piyasasi islemlerinden clusmaktadir).

GUMEY
BAGIMSTDIENETIM VE
SERPEST MUH, MALLMUS. A5
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AvivaSA Emeklilik ve Hayat A.S.
Kamu Borglanma Araglari Emeklilik Yatinm Fonu

31 Arahk 2012 tarihi itibariyle
gelir tablosu dipnotlari
(Para Birimi — Aksi belirtilmedidi siirece Tiirk Lirast (TL))

1-  Tabsil edilemeyen anapara, faiz ve temettii tutarlan

Bilango tarihi itibariyle Fon'un tahsil edilemeyen anapara, faiz ve temettli alacag
bulunmamaktadir (31 Aralik 2011 -~ Yoktur).

2- Yénetici sirketten alinan avans ve kredi faiz oranlan

Bilango tarihi itibariyle kurucu sirketten alinan avans ve kredi bulunmamaktadir (31 Aralik 2011
— Yokiur).

3- Gelir ve gider hesaplarinda bir 6nceki yila gore %25’in iizerinde ortaya ¢ikan artis ve
azahiglarin nedenleri

Gelir hesaplarinda piyasa dalgalanmalan sebebiyle menkul kiymet portfdyiinden alinan faiz ve
kar paylan ve gerceklesen deger arfiglarinda artis meydana gelirken menkul kiymet satig karlar
hesaplarinda distis gézlemlenmistir.

Gider hesaplarinda piyasa dalgalanmalari nedeniyle de gergeklesen deger azalglarindaki
diisiise ragmen menkul kiymet satig zararlar hesabinda arfis meydana gelmigtir. Fon portfay
blylikliglindeki artis nedeniyle fon ve portfdy ydnetim Ucretlerinde artis gdzlemlenmistir.

4- Diger hususlar

Bilango tarihi itibartyla agiklanmasi gereken diger hususlar bulunmamaktadir (31 Aralik 2011 —
Yoktur).

GUNEY
BAGIMSEBNETIM VE
SERBEST MUH. MaLl MUS. AS
(13)



AvivaSA Emeklilik ve Hayat A.S.
Kamu Borglanma Araclart Emeklilik Yatirrm Fonu

31 Aralik 2012 tarihi itibariyle
fon poriféy dedgeri tablosu dipnotlan
{Para Birimi — Aksi belirtilmedidi siirece Tiirk Liras: {TL))

1-  imtiyazh hisse senetleri
Bilanco tarihi itibariyla portféyde imtiyazli hisse senedi mevcut degildir {31 Aralik 2011 —
Yoktur).

2-  Alinan bedelsiz hisse senetleri

Cari dénemde alinan bedelsiz hisse senedi mevcut degildir (31 Aralik 2011 — Yoktur).
3- ihrac edilen menkul kiymetin toplam tutarinin %10'unu agan kismi

Forv'da bir ithrageinin para ve sermaye piyasasi araglarina yatirimig fon varliklarimn %10'undan
fazlasinl agan kismi yokiur (31 Aralk 2011 — Yokfur).

4- Menkul kiymetler borsalarina kote edilmemis menkul kiymetler

Bilango tarihi itibariyle portfoyde menkul kiymetler borsalarina kote edilmemis menkul kiymet
mevcut dedildir (31 Aralik 2011 — Yoktur).

5- Diger hususliar
a) Bilango tarihi itibariyle fon portfyil igerisinde yer alan menkul kiymetlerin tekrar geri
satilmalarini dngdren anlagmalar cergevesinde ters repo islemierinden alinan menkul kiymetler
meveuttur, Bu tir anlagmalarin pivasa dederi 13,001,700 TL'dir (31 Aralik 2011 — 10,406,331
TL.'dir).

b) Bilango tarihi 31 Aralik 2012 itibariyle vadeli mevduat detayl asadida dzetlenmistir:

Vade tarihi Badglanan tutar Faiz orani (%) Dénlig tutan Rayic dederi
27 Mart 2013 6,000,000 8.30 6,125,501 6,009,526
29 Ocak 2013 6,000,000 8.20 6,047,156 6,009,413
42,000,000 12,172,657 12,018,939

Bilango tarihi 31 Aralik 2011 itibariyle vadeli mevduat detayl asagida 6zetlenmigtir:

Vade tarihi  Baglanan tutar Faiz orani {%) Déniis tutan Rayig degeri
28 Mart 2012 10,000,000 12.30 10,306,658 10,013,479
9 Subat 2012 10,000,000 12.45 9,138,144 9,018,419
29 Mart 2012 9,000,000 12.00 10,302,466 10,013,151
28 Mart 2012 10,000,000 12.35 10,307,904 10,013,535

39,000,000 40,055,172 39,058,584
GUMEY
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AvivaSA Emeklilik ve Hayat A.$.
Kamu Borglanma Araglart Emeklilik Yatirim Fonu

31 Aralik 2012 tarihi itibariyle
fon portfdy degeri tablosu dipnottar
(Para Birimi — Aksi belirtilmedigi siirece Tiirk Liras: (TL))

Diger hususlar (devam)

Vadeli doviz satis sozlegmeleri bulunmamaktadir (31 Aralik 2011 - Yoktur).

Bilango tarihi 31 Aralik 2012 itibariyle fon portféyl icerisindeki 46,008,303 TL tutarindaki zel

kesim borglanma senetlerinin detayt agagidaki gibidir:

31 Arahk 2012

“Thrag eden sirket Vade tfarihi Rayi¢ degeri
Rénesans Gayrimenkul Yatirim Ortakligi 16 Subat 2015 5,600,184
Finansbank A.S. 10 Mayis 2013 5,157,968
Destek Faktoring A.S 13 Mart 2014 5,050,660
Aktifbank 20 Mayis 2014 4,845 962
Altinyildiz A.$ 02 Ekim 2013 4,533,836
Ulusal Faktoring A.S. 01 Kastm 2013 4,424,223
Ekspo Faktoring A.S 31 Temmuz 2014 3,260,478
Bimeks Bilgi Islem ve Dis Ticaret A.S. 17 Eyliil 2014 2,280,151
Aktifbank 03 Agustos 2015 2,277,657
Seker Finansal Kiralama A.S. 10 Haziran 2014 2,028,848
Kapital Faktoring A.S3. 24 Haziran 2014 1,320,217
Garanti Finansal Kiralama A.S. 08 Mayis 2014 1,285,665
Rdnesans Holding A.S$. 18 Aralik 2015 1,200,544
DD Konut Finansman A.S. 23 Mayis 2014 1,005,529
DD Konut Finansman A.S. 05 Aralik 2014 962,398
Seker Finansal Kiralama A.S 23 Arahk 2014 751,353
Lider Faktoring A.S 18 Nisan 2013 10,104
Akbank T.A.S 01 Kasim 2013 10,101
Akfen Holding A.S 07 Mart 2014 2,423

46,008,301

Bilango tarihi 31 Aralik 2011 itibariyle fon porifdyii icerisindeki 8,401,966 TL tutarindaki &zel

kesim borglanma senetlerinin detayl agadidaki gibidir:

31 Aralik 2011

lhrag eden sirket Vade farihi Rayic degeri

Akbank T.A.S 27 Mart 2013 5,359,911

Akbank T.A.S 01 Kasim 2013 3,042,056
8,401,966
GUNEY

(15)
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AvivaSA Emeklilik ve Hayat A.S.
Kamu Borg¢ltanma Araclan Emeklilik Yatirim Fonu

31 Aralik 2012 tarihi itibariyle

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

1- Sipheli alacaklarin tutari

Bilango tarihi itibariyla slipheli alacak bulunmamaktadir (31 Aralik 2011 — Yoktur).

2- Net varlik degerinin %5'inden fazia tutardaki diger varliklarin ayrintist
Net varlik dederinin %5'inden fazla tutarda diger varlik bulunmamaktadir (31 Aralik 2011 -
Yoktur).

3- Diger hususlar

6327 Sayill Kanun kapsaminda Bireysel Emeklilik Tasarruf ve Yatinim Sistemi'nde yapilan yeni
dilzenlemelere paralel olarak Bireysel Emeklilik Sistemi Hakkinda Yonetmelik ve Bireysel
Emeklilik Sisteminde Devlet Katkisi Hakkinda Yénetmeiik 1 Ocak 2013 tarihinden itibaren
yuriirliige girmistir (31 Aralik 2011 — Yokfur).

GUNEY
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AvivaSA Emeklilik ve Hayat A.S.
Kamu Borglanma Araglart Emeklilik
Yatinnm Fonu (AVK)

1 Ocak — 31 Aralik 2012 hesap donemine ait
varliklarin saklanmasina iligkin rapor



Biiylikdere Cad. Beyiem Plaza
No:22 K:9-10, 34381 - Sisli .

”Hi”mumwmH“H”“HHl]l'ﬁ’JERNsr&youwc T

istanbul - Turkay

Tel: +90 212 315 30 00
Fax: +90 212 2308291
WWw.ey.com

AvivaSA Emeklilik ve Hayat A.S.

Kamu Borglanma Araglan

Emeklitik Yatirim Fonu

varhiklarinin saklanmasina iligkin rapor

AvivaSA Emeklilik ve Hayat A.S. Kamu Borglanma Araglari Emeklilik Yatinm Fonu’'nun ("Fon") 1 Ocak
— 31 Aralik 2012 hesap dénemine ait para ve sermaye piyasasi alim satim islemierini ve buna iligkin
sGzlesmelerini, fon varliklannin 4632 sayili Bireysel Emeklilik Tasarruf ve Yatirim Sistemi Kanunu
(4632 sayill Kanun”) ve Emeklilik Yatirim Fonlarinin Kurulus ve Faaliyetierine lligkin Esaslar
Hakkinda Yonetmelik ("Y6netmelik™) hikiimlerine uygun olarak saklanip saklanmadid! agisindan
incelemis bulunuyoruz. Incelememiz agagidaki hususlarin test edilmesini igermistir.
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Saklayict kurulug nezdinde saklamada bulunan para ve sermaye piyasas| araclarinin, AvivaSA
Emeklilik ve Hayat A.S. ("Emeklilik Sirketi”) veya Fon Kurulu'nun énceden haberi olmaksizin
saklayicl kurulug kayitlarr ile mutabakatinin yapilmasi,

Kaydi ortamda tutulan para ve sermaye piyasasi araglarinin kayitlan tutan kuruiustardan teyit
edilmesi,

Odiing menkul kiymet iglemleri konusunda taraflardan teyit alinmasi,

Fon hesabindan yapilan 6deme ve virman iglemlerinin ilgili 8deme ve virman iglemlerine iligkin
belgelerle karsilastirilarak kontrol ediimesi,

Fon portfoylindeki menkul kiymetler Gzerindeki haklarin Portfdy Yonetim Sirketi'nin talimat:
gercevesinde kullanilip kullaniimadiginin tespiti,

Fon paylannin katimei bazinda futulup tutulmadigi ve katiimcilara fon hesaplarninda yatirima
yonlendirilecek katkt pay tutan ile bunlara karsihik gelen pay sayilarini fon bazinda izleme
imkan: saglanip saglanmadiginin kontrol(,

Fon hesaplarinda yatirima ydnlendirilecek ve Emeklilik Sirketi tarafindan bildirilen katilimc katk
paylarinin Fon'a aktariminda pay sayisinin dodru hesaplanip hesaplanmadidimn kontrol(,
Emeklilik Sirketi ve Portféy Yénetim Sirketi tarafindan fon hesaplarindan, bireysel emeklilik
sistemi disina Yonetmelidin 18 inci maddesinde belirtilen durumlar diginda harcama yapilip
yapiimadiginin kontroli,

Gorligimize gore Fon'un 1 Ocak — 31 Aralik 2012 hesap déneminde varliklari 4632 sayih Kanun ve
Yonetmelik hikimleri gcercevesinde saklanmakiadir,

Bu gorls tamamen Sermaye Piyasasi Kurulu ve Fon Kurulu ile Emeklilik Sirketinin bilgisi ve kullanimi
igin hazirlanmis olup, baska bir maksatla kullanitmasi) mdmkiin degildir.

Giiney Bagimsiz Denetim ve Serbest Muhasebeci Mali Mlgavirlik Anonim Sirketi
A member firm of Ernst & Young Global Limited
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AvivaSA Emeklilik ve Hayat A.S.
Kamu Borglanma Aracglar: Emeklilik
Yatirim Fonu’nun i¢ kontrol sisteminin
durumuna iligkin rapor

AvivaSA Emeklilik ve Mayat A.S. Kamu Borglanma Araglari Emeklilik Yatirim Fonu'nun ("Fon™} 1 Ocak
— 31 Aralik 2012 hesap ddnemine ait i¢ kontrol sistemini Emeklilik Yatirim Fonlarinin Kurulus ve
Faaliyetlerine lligkin Esaslar Hakkinda Yénetmelik'in (“Yénetmelik”) 14 (incli maddesinde belirtilen
asgarl esas ve usuller gcercevesinde incelemis bulunuyoruz.

Gorligiimiize gére For'un ig kontrol sistemi Yénetmelik'in 14 tnclt maddesinde belirtilen asgari esas
ve usulleri icermektedir.

Bu gériis tamamen Sermaye Piyasasi Kurulu ve Fon Kurulu ile Emeklilik SirketPnin bilgisi ve kullanimi
igin hazirlanmis olup, baska bir maksatla kullaniimasi mitmkiin degildir.

Giney Bagimsiz Denetim ve Serbest Muhasebeci Mali Milsavirik Anonim Sirketi
A member firm of Ernst & Young Glohal Limited

Sorumlu Ortak, Bagdenetgi

1 Mart 2013
Istanbul, Turkive

A member firm of Ernst & Young Giobat Limited
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1 Ocak — 31 Aralik 2012 hesap dénemine ait

performans sunug raporu ve yatirim performansi
konusunda kamuya aciklanan bilgilere iliskin rapor



Biyikdere Cad. Beytem Plaza
Ne:22 Ki9-10, 34381 - Sisli
istanbut - Turkey

Tel, #90 2123153000
Fax: +90 212 23082 91
WWW.SY.COMm

I it

AvivaSA Emeklilik ve Hayat A.S.

Kamu Borglanma Araclar Emeklilik

Yatirim Fonu’nun yatinm performansi

konusunda kamuya ac¢iklanan bilgilere iliskin rapor

AvivaSA Emeklilik ve Hayat A.3. Kamu Borglanma Araclari Emeklilik Yatinm Fonu'nun (“Fon”) 1 Ocak
- 31 Aralik 2012 hesap donemine ait ekieki performans sunus raporunu Sermaye Piyasasi Kurulu'nun
Seri: V No: 60 sayili Bireysel ve Kurumsal Portféylerin Performans Sunumuna, Performansa Dayali
Ucretlendirme ve Siralama Faaliyetlerine lliskin Esaslar Hakkinda Teblig'inde (“Teblig") ver alan
performans sunus standartlarina iligkin diizenlemeleri cergevesinde incelemis bulunuyoruz.

incelememiz sadece yukarida belirtilen déneme ait performans sunusunu kapsamaktadir, Bunun
disinda kalan donemler icin inceleme yapiimanug ve gdriis olusturulmamistir.

Gérlgiimiize gore 1 Ocak — 31 Aralik 2012 hesap donemine ait performans sunug raporu Fon'un
performansinl Sermaye Piyasasi Kurulu'nun ilgili Tebfigi'nde belirtilen performans sunus
standartlarina iligkin ditzenlemelerine uygun olarak dogru bir bicimde yansitmaktadir.

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

Seda Hacioglu, SMMM
Sorumlu Ortak, Bagdenetgi

1 Mart 2013
Istanbul, Tlrkiye

A member firm of Ernst & Young Globat Limited
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