ASYA EMEKLILIK ve HAYAT A.S.
MUHAFAZAKAR KATILIM ESNEK EMEKLILIK YATIRIM FONU
YILLIK RAPOR

Bu rapor ASYA EMEKLILIK ve HAYAT A.S. Muhafazakar Katilim Esnek Emeklilik
Yatirm Fonu’nun 01.01.2015-31.12.2015 doénemine iliskin gelismelerin, Fon Kurulu
tarafindan hazirlanan faaliyet raporunun, fonun bir énceki donemle karsilastirmali olarak
hazirlanmis bagimsiz denetimden gecmis yillik fon bilango ve gelir tablolarinin, bagimsiz
denetim raporunun, bilango tarihi itibariyle fon portféy dederi ve net varlik dederi
tablolarinin katilimcilara sunulmasi amaciyla dizenlenmistir.

BOLUM A: 01.01.2015-31.12.2015 DONEMININ DEGERLENDiRiLMESI

01.01.2015-31.12.2015 Donem Degerlendirmesi ve Beklentiler

2015 yih basta Amerikan Merkez Bankasi(Fed) olmak Uuzere 6nde gelen merkez
bankalarinin kiresel ekonomiye yon verdigi bir yil oldu. Amerika'da istihdam verileri basta
olmak Uzere acgiklanan makro verilerin ekonomik toparlanmaya isaret etmesi ile Fed
tarafinda faiz artinm slrecine iliskin beklentiler piyasalara y6n verdi. Faiz artiriminin
zamanlamasi bir miktar otelense de Fed yilin son toplantisi olan Aralik ayi toplantisinda
2008 yilindan itibaren sifira yakin seviyede tuttugu faiz oranlarinda 25 baz puanlik artisa
gitti. Avrupa tarafinda ise Yunanistan kaynakli endiseler geri planda kalirken; Avrupa
Merkez Bankasi ekonomiyi tesvik etmek ve toparlanmayi hizlandirmak igin mevduat faiz
oranlar ylzde -0.20 seviyesinden ylizde -0.30 seviyesine indirdi. Aylik 60 milyar euro
tutarindaki varlik alim programinin suresi de 2017 yilinin Mart ayina kadar uzatildi.

Yurtiginde 2015 yilinin ilk yarisi 7 Haziran'da yapilacak olan genel segimlere odakli ve
siyasi tansiyonun ylksek seyrettigi bir donem oldu. Sandikta higbir partinin tek basina
hikimet kuracak c¢odunlukta sandalye kazanamamasi ve partiler arasi koalisyon
gorismelerinin sonugsuz kalmasi lGzerine segimlerin tekrarlanmasi yéninde karar alindi. 1
Kasim tarihinde gergeklestirilen genel segimlerde sandiktan tekrar tek parti hikimeti gikti.
Hem ekonomik hem de siyasi istikrarin devam edecedine yo6nelik beklentilerle piyasalarda
gozle gorulur bir rahatlama yasandi. Ancak; Kasim ayinin son haftasi Tlrkiye sinirlarinda
dusirilen rus savas ucadi ylzinden iki tlke arasindaki iliskilerin gerildigi gozlenirken; bu
durumun olumsuz etkileri piyasalarda hissedildi.

Merkez Bankasi'nin politikalarina bakildiginda 2015 yilinin ilk PPK toplantisi olan Ocak ayi
toplantisinda Merkez Bankasi bir hafta vadeli repo faiz oranini %8.25 seviyesinden %?7.75'e,
Subat ay! toplantisinda ise 25 baz puan daha indirime giderek politika faizini %7.5
seviyesine indirdi. Yilin geri kalaninda ise Merkez Bankas! politika faizi ve faiz koridorunda
herhangi bir dedisiklige gitmedi. Merkez Bankasi 2015 yili genelinde bekle-gér modunda
kalmayi tercih etti. Yurtici ve yurtdisinda yasanan bu gelismelere paralel USD/TL kuru 2.33
seviyesinden basladigi 2015 yilini %25'lik deder kazanimi ile 2.92 seviyesinden tamamladi.
Borsa cephesine bakildijinda ise Borsa istanbul 100 Endeksi 2015 yilini %16,33’liik deder
kaybiyla 71 bin seviyesine geriledi.

BOLUM B: FON KURULU FAALIYET RAPORU iLE iLGILI BILGILER

01.01.2015-31.12.2015 dénemi icerisinde Fon kurulu olagan toplantilarini
gergeklestirmistir. Bu toplantilarda genel piyasalar, fonun performansi ve fonla ilgili diger
konular incelenmistir.




BOLUM C: BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMiS MALI TABLOLAR

Asya Emeklilik ve Hayat A.S.

Muhafazakar Katilim Esnek Emeklilik Yatirim Fonu

Bagimsiz Denetim’den Gegmis

31 Aralik 2014- 31 Aralik 2015 D6nemine ait Kar veya Zarar ve Diger Kapsamli

Gelir Tablosu

(Tiam tutarlar, Tiirk Liras: (*'TL’") olarak gosterilmistir.)

1 Ocak - 1 Ocak -
Dipnot 31 Aralik 31 Aralik
referanslari 2015 2014
KAR VEYA ZARAR KISMI

Kar pay! Gelirleri - -
Temettl Gelirleri 15 11.094.082 5.950.990

Finansal Varlik ve Yikimliliklere iliskin
Gergeklesmis Kar/Zarar 15 5.343.805 1.975.112

Finansal Varlik ve Yikimliliklere iliskin
Gerceklesmemis Kar/Zarar 3.573.531 3.162.995
Net Yabanci Para Cevrim Farki Gelirleri - -
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler - -
Esas Faaliyet Gelirleri 20.011.418 11.089.097
Yénetim Ucretleri (4.108.532) (2.586.916)
Performans Ucretleri - -
Saklama Ucretleri (53.635) (32.105)
MKK Ucretleri - -
Denetim Ucretleri (3.989) (4.189)
Danismanlhk Ucretleri - -
Kurul Ucretleri (21.582) (12.994)
Komisyon ve Dider Islem Ucretleri (38.526) (30.615)
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler 11 (2.264) (2.156)

Esas Faaliyet Giderleri

Esas Faaliyet Kar/Zarar
Finansman Giderleri

Net Donem Kari/Zarari (A)
DiGER KAPSAMLI GELIR KISMI

(4.228.527) (2.668.975)

15.782.891

15.782.891

Kar veya Zararda Yeniden Siniflandiriimayacaklar -
Kar veya Zararda Yeniden Siniflandirilacaklar -
Diger Kapsaml Gelir (B) -

8.420.122

8.420.122

TOPLAM DEGERDE/NET VARLIK DEGERINDE

ARTIS/AZALIS (A+B) 15.782.891

8.420.122




Asya Emeklilik ve Hayat A.S.

Muhafazakar Katilim Esnek Emeklilik Yatirim Fonu

Bagimsiz Denetim’den Gegmis

31 Aralik 2014- 31 Aralik 2015 Tarihli finansal durum tablosu
(Tiim tutarlar, Tiirk Liras1 (*'TL’") olarak gosterilmistir.)

Dipnot 31 Arahik 31 Aralik
referanslari 2015 2014
Varhklar
Nakit ve Nakit Benzerleri 4 33.732.953 22.626.499
Teminata Verilen Nakit ve Nakit Benzerleri - -
Ters Repo Alacaklari - -
Takas Alacaklar 5 - 712.566
Diger Alacaklar - -
Finansal Varliklar 8,17 182.135.241 133.160.623
Teminata Verilen Finansal Varliklar - -
Diger Varliklar - -
Toplam Varliklar (A) 215.868.194 156.499.688
Yikiimliiliikler
Repo Borglari - -
Takas Borglari 7 - (123.604)
Krediler - -
Finansal Yakimlalikler - -
Diger Borglar 6 (1.083.250) (357.446)
fliskili Taraflara Borglar - -
Toplam Yiukiamliliikler (Toplam
Degderi/Net Varlik Degeri Harig) (B) (1.083.250) (481.050)
Toplam Degeri/Net Varlik Degeri (A-B) 214.784.944 156.018.638

Asya Emeklilik ve Hayat A.S.
Muhafazakar Katilim Esnek Emeklilik Yatirim Fonu

Bagimsiz Denetim’den Gegmis

31 Aralik 2014- 31 Aralik 2015 Tarihli Toplam Deger / Net Varlik Degeri Degisim

Tablosu
(Tiim tutarlar, Tiirk Liras1 (*'TL'") olarak gosterilmistir.)

1 Ocak- 1 Ocak-

Dipnot 31 Arahik 31 Arahik

referanslari 2015 2014

Toplam Degeri/Net Varlik Degeri (Donem 156.018.638 78.219.421
Basi) 13

Toplam  Degerinde/Net  Varlik Degderinde 15.782.891 8.420.122

Artig/Azalis

Katilma Payi Ihrag Tutar (+) 84.303.255 91.991.794

Katilma Payi Iade Tutari (-) (41.319.840) (22.612.699)

Toplam Degeri/Net Varlik Degeri (D6nem 214.784.944 156.018.638

Sonu) 13




Asya Emeklilik ve Hayat A.S.

Muhafazakar Katilim Esnek Emeklilik Yatirim Fonu

Bagimsiz Denetim’den Gegmis

31 Arahik 2014- 31 Aralik 2015 D6nemine ait Nakit Akis Tablosu
(Tiim tutarlar TL olarak gosterilmistir.)

1 Ocak- 1 Ocak-
Dipnot 31 Arahik 31 Arahik
referanslari 2015 2014
A. Isletme Faaliyetlerinden Nakit Akislari (31.876.960) (58.545.327)
Net Donem Kari/Zarari 15.782.891 8.420.122
Net D6nem Kari/Zarari Mutabakati ile ilgili
Diizeltmeler - -
Deger Dusiklugi/iptali ile ilgili Dizeltmeler - -
Karsiliklar ile Ilgili Diizeltmeler - -
Faiz Gelirleri ve Giderleri ile Ilgili Diizeltmeler - -
Gergeklesmemis Yabanci Para Cevirim Farklari
ile Ilgili Diizeltmeler - -
Gercede Uygun Deder Kayiplari/Kazanglar ile
Ilgili Dizeltmeler - -
Kar/Zarar Mutabakati ile ilgili Diger Diizeltmeler - -
isletme Sermayesinde Gergeklesen
Degisimler (47.659.851) (66.965.448)
Alacaklardaki Artis/Azalisla ilgili Diizeltmeler - -
Takasbank Alacaklari 5 588.963 (712.567)
Borglardaki Artis/Azalisla ilgili Diizeltmeler 6 725.804 267.618
Isletme Sermayesinde Gergeklesen Diger
Artis/Azalisla Ilgili Diizeltmeler 8 (48.974.617) (66.520.499)
Faaliyetlerden Elde Edilen Nakit Akislar - -
Alinan Temettd - -
Alinan Kar pay! - -
Kar payr Odemeleri - -
Diger Nakit Girigleri/Cikislari - -
B. Finansman Faaliyetlerinden Nakit
Akislarn 42.983.414 69.379.095
Katilma Payi Ihraglarindan Elde Edilen Nakit 84.303.254 91.991.794
Katilma Payi Iadeleri icin Odenen Nakit (41.319.840)

Kredi Odemeleri

Faiz Odemeleri

Kar payl Odemeleri -
Alinan Krediler -
Diger Nakit Girisleri/Cikislari -
Finansman Faaliyetlerden Net Nakit Akislar -
Yabanci Para Cevrim Farklarinin Etkisinden Once

Nakit ve Nakit

Benzerlerindeki Net Artig/Azalis (A+B) 11.106.454
C. Yabanci Para Cevrim Farklarinin Nakit ve

Nakit Benzerleri

Uzerindeki Etkisi -
Nakit ve Nakit Benzerlerinde Net Artis/Azalis

(A+B+C) 11.106.454
D. Donem Basi Nakit ve Nakit Benzerleri 22.626.499
Donem Sonu Nakit ve Nakit Benzerleri

(A+B+C+D) 4 33.732.953

(22.612.699)

10.833.768

10.833.768
11.792.730

22.626.499



BOLUM D: FON PORTFOY DEGERI-NET VARLIK DEGERI TABLOLARI

Asya Emeklilik ve Hayat A.S.

Muhafazakar Katilim Emeklilik Yatirhm Fonu

31 Arahik 2015 tarihi itibariyle tarihi itibariyle

Fon Net Varlik Degeri Tablosu

(Para Birimi — Aksi belirtilmedigi siirece Tiirk Lirasi (TL))

Fon Portfoy Degeri

Hazir Dederler

Alacaklar

Borglar

Fon Toplam Degeri

Toplam Pay Sayisi
Dolasimdaki Pay Sayisi
Mlsterideki Pay Sayisi
Kurucunun Elindeki Pay Sayisi
Birim Pay Dederi

Tutar (TL)

215.184.764,18

683.429,61
0,00

1.083.250,46
214.784.943,33

100.000.000.000,00
16.774.500.483,03
16.774.500.483,025

0,00
0,012804

TOPLAM (%)
100,18
0,32
0,00
0,50
100,00
100,00
16,77
16,77
0,00
0,00

Asya Emeklilik ve Hayat A.S.

Muhafazakar Katilim Emeklilik Yatirnrm Fonu
31 Arahik 2015 tarihi itibariyle tarihi itibariyle

Fon Portfoy Degeri Tablosu

(Para Birimi — Aksi belirtilmedigi siirece Tiirk Lirasi (TL))

Hisse Senedi

Nominal Deger

Toplam Deger

Toplam (%)

ALBRK 2.000.000,97 2.640.001,28 1,23%
ASYAB 2.150.000,00 1.290.000,00 0,60%
DGATE 95.000,00 1.505.750,00 0,70%
ENKAI 350.000,54 1.582.002,43 0,74%
EREGL 500.000,00 1.520.000,00 0,71%
INDES 400.000,00 2.516.000,00 1,17%
1IZMDC 0,25 0,50 0,00%
SODA 1,40 5,95 0,00%
THYAO 350.000,00 2.586.500,00 1,20%
TRKCM 0,50 0,90 0,00%
TURGG 0,81 33,49 0,00%
Toplam 5.845.004,47 13.640.294,55 6,34%

Borsa Yatirim Fonu

Nominal Deger

Toplam Deger

Toplam (%)

GLDTRF

200.000,00

1.858.000,00

0,86%

Toplam

200.000,00

1.858.000,00

0,86%

Kira Sertifikasi

Nominal Deger

Toplam Deger

Toplam (%)

TRDKTVK11614 6.260.000,00 6.593.098,39 3,06%
TRDTFVK21613 9.090.000,00 9.203.722,92 4,28%
TRD170216T17 4.830.000,00 5.036.087,24 2,34%
TRDKTVK21621 8.000.000,00 8.100.483,92 3,76%
TRDKTVKS51610 17.600.000,00 17.876.498,11 8,31%
TRDTFVK51610 18.160.000,00 18.361.427,51 8,53%
TRDABVK61618 2.190.000,00 2.318.755,66 1,08%
TRD280916T17 18.560.000,00 19.200.987,56 8,92%
TRD150217T18 4.250.000,00 4.381.009,35 2,04%
TRD160817T11 44.950.000,00 47.607.310,25 22,12%
Toplam 133.890.000,00 138.679.380,91 64,45%




Sukuk Nominal Deger Toplam Deger Toplam (%)
XS0907295942 3.381.000,00 7.442.144,28 3,46%
XS1301525207 2.400.000,00 7.132.840,23 3,31%
Toplam 5.781.000,00 14.574.984,51 6,77%

Katilma Hesabi

Nominal Deger

Toplam Deger

Toplam (%)

KH.BANK ASYA TL 10.556.200,30 10.592.008,96 4,92%
KH.TURKIYE FINANS TL 11.885.755,31 11.931.997,29 5,55%
KH.KUVEYT TURK TL 10.500.000,00 10.525.517,23 4,89%
Toplam 32.941.955,61 33.049.523,48 15,36%

Kiymetli Maden

Nominal Deger

Toplam Deger

Toplam (%)

TRKIABO00016 135,00 13.382.581,05 6,22%
Toplam 135,00 13.382.581,05 6,22%
| Genel Toplam | 178.658.095,08| 215.184.764,50 | 100,00% |

BOLUM E: FON PERFORMANSINA ILiSKIN BILGILER

Fonun Donemsel performansina iliskin ayrintili bilgiye, raporun eki olarak SPK ‘nin
performans sunus standartlarina gére hazirlanmis ‘' Performans Sunus Raporu” ndan
ulasilabilir.

BOLUM F: FON HARCAMALARI iLE ILGILI BILGILER

Portféye alinan varliklarin alim satim tutarlar Gizerinden araci kuruluslara asagidaki
oranlarda komisyon &édenir.

1- Hisse Senetleri:

Hisse Senedi Alim Satim Islemleri: Binde 0,74

2-Borglanma Senetleri:
Kira Sertifikasi : Binde 0,105

3- Saklamaci Kuruma Odenecek Ucretin Tespit Esasi ve Orani: Takas ve Saklama
Bankasi A.S.'nin tarifesi uygulanir.

Asagida Fon’dan yapilan 31 Aralik 2014 ve 31 Aralik 2015 donemine ait faaliyet
giderlerinin briit ortalama Fon toplamdegerine orani yer almaktadir:

Gider Tiirii 31.12.2015 31.12.2014
Fon ydnetim Ucreti 0,02190 0,02190
Aracilik komisyon Gideri 0,00022 0,00026
Denetim Gideri 0,00002 0,00004
Saklama Gideri 0,00028 0,00027
Noter Gideri 0,00000 0,00001
SPK Ek Kayda Alma 0,00011 0,00011
Kamu Aydinlatma Platformu 0,00000 0,00001
Vergi, Resim Harg Giderleri 0,00000 0,00000
Kamu Aydinlatma Platformu 0,00000 0,00000
Diger Giderler 0,00000 0,00000
Toplam 0,02254 0,02260




isletim iicretleri, vergi, saklama iicretleri ve diger faaliyet giderlerinin giinliik briit
varhik degerlere oraninin 31.12.2014-31.12.2015 agirlikhh ortalamasi asagidaki

gibidir.

31 Aralik 2015 | 31 Aralik 2014
Toplam Giderler (TL) 4.228.527,44 2.668.975,23
Ortalama Fon Toplam Degeri (TL) 187.604.183,03| 118.124.015,44
Toplam Giderler / Ortalama Fon Portfoy Dederi 0,0225 0,0226
Yénetmelik(*) Madde-19 Uyarinca Yapilan Faaliyet 31 Arahk 31 Aralik
Giderleri 2015 2014
1. ihrag igin Odenen Ucretler - -
2. Tescil ve 1lan Giderleri - -
3. Aracilik Komisyonu Giderleri 38.525,94 30.615,27
4. Fon Isletim Ucretleri 4.108.531,83| 2.586.916,10
5. Denetim Ucretleri 3.988,77 4.189,00
6. Vergi, Resim, Harg Giderleri 690,30 0,00
7. Saklama Hizmeti icin Odenen Ucretler 53.635,14 32.105,32
8. Noter Giderleri 90,55 823,39
9. SPK Ek Kayda Alma 21.581,65 12.993,56
10. Kamu Aydinlatma Platformu 1.168,20 1.320,00
11. Diger 315,06 12,59
Donem Faaliyet Giderleri Toplami 4.228.527,44 | 2.668.975,23

EKLER:

1. Fon kurulu faaliyet raporu




ASYA EMEKLILIK VE HAYAT A.S
MUHAFAZAKAR KATILIM ESNEK EMEKLILiK YATIRIM FONU
01.01.2015 - 31.12.2015 DONEMiI
FAALIYET RAPORU

Kurulus Tarihi 1 19.03.2012

Ihrag Tarihi : 21.05.2012

Fon Tutar : 1.000.000.000 TL
Pay Adedi : 100.000.000.000 pay
Fon Toplam Dederi 1 214.784.943,34 TL
ihrac Degeri : 0,009959 TL
31.12.2015 Pay Dederi :0,012804 TL

Muhafazakar Katilm Esnek Emeklilik Yatirm Fonu’nun 01.01.2015 - 31.12.2015
getirisi % 9,11 olarak gergeklesmis olup 31.12.2015 itibariyle tim katilma belgelerinin %
16,77'si dolasimda kalmistir.

Fon portfoylinin % 6,34’ Hisse Senedi, % 64,45'i Kira Sertifikasi, %15,36'sI
Katilma Hesabi, %0,86'sI Borsa Yatirim Fonu, %6,77'si SUKUK ve %6,22'si Kiymetli Maden
islemlerinden olusmustur.

Fon Kurulu Kararlar:

Karar No 1: 01.01.2014-31.12.2014 tarihleri arasinda yapilan Fon Denetim Raporu
incelenmis ve onaylanmasina karar verilmistir.

Fon igerigi degisikligi:
Dedisiklik yoktur.
2015 Yili Kira Sertifikalar1 Piyasasi Degerlendirmesi

Yilda iki kez kira sertifikasi ihraci dizenleyen Hazine Mistesarlidgi 2015 yilinin ilk kira
sertifikasi ihracini 1,8 milyar TL tutarinda Subat ayinda, ikinci ihracini ise 1,5 milyar TL
tutarinda Adustos ayinda gergeklestirdi. 2015 yilinin geneline bakildiginda TL cinsi kira
sertifikalarinin global konjonktir, yurtici ekonomik ve politik gelismeler karsisinda diger
borglanma araglarina gorece daha stabil hareket ettigi sOylenebilir. Bu stabil harekete
paralel 2015 yilinda kamu kira sertifikalarinin getirisi ise %8.54 seviyesinde gercgeklesti.

2015 Yili Hisse Senedi Piyasasi Degerlendirmesi

2015 yilina 85 bin seviyesinden baslayan BIST-100 Endeksi yilin ilk ayinda sergiledigi
yukselisle 91 bin seviyesinin lzerine yoneldi. Ancak; takip eden aylarda endeksteki yukari
yonllu seyrin gelismekte olan Ulke piyasalarina yonelik risk istahindaki azalisa paralel hiz
kestigi ve endeksin asadi yonll bir seyir izledigi gozlendi. Endeks yilin ilk ceyredini 82 bin
seviyesinden tamamladi. Yilin ikinci ceyredinde genel olarak 80-85 bin bandinda
dengelenme cabasini izledigimiz BIST-100 endeksinde yaklasan genel secimlerle birlikte
volatilite artti. 7 Haziran secgimleri sonucunda tek parti iktidari gckmamasi ve yeni kurulacak
hikumete iliskin belirsizlik neticesinde endeks gerileme kaydetti ve partiler arasinda
yurttidlen hikimet kurma c¢abalarinin sonug vermemesi ile secimlerin 1 Kasim tarihinde
yenilenmesine karar verildi. Yenilenen genel segimlerde sandiktan tekrar tek parti hikimeti
cikti. Hem ekonomik hem de siyasi istikrarin devam edecedine yonelik beklentilerle
piyasalarda gozle gorulir bir rahatlama yasandi. Bu sonug neticesinde segim ertesi Borsa
Istanbul 85 bin seviyelerine yaklasti. Kasim ayinin son haftasi Tirkiye sinirlarinda disiirilen
Rus savas ucadi yuzianden iki lke arasindaki iligkilerin gerilmesi ve artan politik tansiyon
neticesinde piyasada kayiplar yasandi. 1 Kasim secgimlerinin ardindan 85 bin seviyesine
ybnelen Borsa Istanbul, Rusya ile yasanan gerilim ile 76 bin seviyesine geriledi. Yilin geri
kalaninda da asadi yonlu hareketini strdiren BIST-100 Endeksi 2015 yilini %16,33 deder
kaybi ile 71 bin seviyesinden tamamladi.



ASYA EMEKLILIK VE HAYAT A.S
MUHAFAZAKAR KATILIM ESNEK EMEKLILiK YATIRIM FONU
01.01.2015 - 31.12.2015 DONEMiI
FAALIYET RAPORU (DEVAMI)

2015 Yili Doviz Piyasasi Degerlendirmesi - USD

Kiresel piyasalar Fed'in 2015 yilinda faiz artiracagina yonelik beklentilerle yon bulurken;
yil genelinde Amerikan Dolari’'nin gelismekte olan Ulke para birimleri karsisinda dedger
kazandidi bir yil oldu. Kiresel piyasalardaki beklentiler ile yurticinde yaklasan genel segim
ve olasl sonuglari USD/TL kurundaki hareketliligi artirdi. 7 Haziran secimlerinden tek parti
hikimeti gtkmamasi, yeni kurulacak hikimete iliskin belirsizlik ve koalisyon endiseleri ile
secim sonrasi ilk is gunu USD/TL kuru 2.81 seviyesini gordi. Piyasanin gosterdigi ilk
reaksiyonun ardindan takip eden haftalarda kademeli olarak gevseme kaydeden USD/TL
kuru 2.65-2.70 bandinda hareketini sidrdirdli ve vyilin ilk yarisini 2.68 seviyesinden
tamamladi. Hikimet kurma cabalarinin sonucgsuz kalmasi Uzerine secimlerin 1 Kasim
tarihinde yenilenmesine karar verilmesi ve yilin ikinci yarisinda Fed'in Eylul ay! toplantisinda
faiz artiracagina yonelik beklentilerle USD/TL kuru 3.00 seviyesinin lizerine y6énelirken; 3,07
ile yiIl ici en ylksek seviyeyi gordi. Ancak Fed, Eylil ayinda faizlere herhangi bir
midahalede bulunmazken USD/TL kuru da se¢im Oncesinde 2,91 seviyesine kadar geri
cekildi. 1 Kasim secimlerinde sandiktan tekrar tek parti hikimeti ¢gikmasi yurtici piyasalarca
olumlu karsilandi ve USD/TL kuru bu gelismelere paralel 2,75 seviyesine kadar gevseme
kaydetti. Fed’in Eylul ayinda pas gectigi faiz artinmini Aralik ayinda gerceklestirecedine
ybnelik beklentilerle tekrar gl¢ kazanan Amerikan Dolar, Turk Lirasi karsisinda
kazanimlarini artirdi ve kayiplarinin bir kismini telafi ederek 2.90 seviyelerinin Uzerine
yoneldi. USD/TL kuru 2015 yilini % 25'lik deder kazanimi ile 2.92 seviyesinde tamamladi

2015 Yili Kiymetli Madenler Degerlendirmesi

2015 yilinin ilk ayinda kademeli ylkselis kaydeden altinin ons fiyati Ocak ayinda 1307
dolar ile bu yilin en yiksek seviyesini gordi. Takip eden aylarda ise; ABD tarafinda basta
istihdam olmak Uzere aciklanan makro verilerin ekonomik toparlanmaya isaret etmesi ve
Fed'in bu yil igerisinde faiz artiracagina yoénelik beklentilerin artmasi dolarin ylkselmesini
sadladi. Amerikan dolarindaki bu yukselise paralel altinin ons fiyati da kazanimlarini geri
vererek yilin ilk yarisini 1171 dolar ile %1.52 oraninda deder kaybiyla tamamladi.

2015 yihinin ikinci yarisinda Fed'in faiz artiracagina yonelik beklentilerin kuvvetlendigi
gorilarken; Avrupa cephesinde ise Yunanistanin temerriide disme ve Avrupa Birligi'nden
¢ilkma ihtimali de altinin ons fiyati Uzerinde etkili oldu. Takip eden sirecte Yunanistan
konusunda temerrit ihtimalinin masadan kalkmasi ile altini destekleyecek katalist
eksikliginde altinin ons fiyatinda kayiplar derinlesti. Fed’in beklenen faiz hamlesi de 2015
yilinin son ayinda gercgeklesirken; altinin ons fiyati 2015 yilini 1060 dolar ile %10,76 deder
kaybiyla tamamladi.
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