ANKARA EMEKLILIK A.S
PARA PIYASASI LIKIT KAMU
EMEKLILIK YATIRIM FONU
3 AYLIK RAPOR

Bu rapor Ankara Emeklilik A.S Para Piyasasi Likit Kamu Emeklilik Yatirrm
Fonu’'nun 01.01.2005-31.03.2005 ddnemine iliskin gelismelerin, Fon Kurulu
tarafindan hazirlanan faaliyet raporunun, fonun bir énceki dénemle karsilastirmall
olarak hazirlanmis bagimsiz denetimden gegmis vyillk fon bilango ve gelir
tablolarinin, bagimsiz denetim raporunun, bilanco tarihi itibariyle fon portfoy
dederi ve net varlik dederi tablolarinin katiimcilara sunulmasi amaciyla
duzenlenmistir.

BOLUM A: 01.01.2005-31.03.2005 DONEMININ DEGERLENDiIiRiLMESi

2005 yili ilk geyregdi ekonomik faaliyet agisindan degerlendirildiginde
2004 yilina gore belirgin bir yavaslama gosterdigi soylenebilir. Bu sdylemin en
onemli dayanadi ise bankalarin kullandirmis oldugu kredilerin 2004 yilinin son
donemine go6re kayda deder bir artis goéstermemesidir. Yani 2004 yili ikinci
yarisindan itibaren siregelen ic talepteki artis hizi yavaslamasi 2005 yilinin ilk
ceyredinde de devam etmistir.

Yihn ilk ceyredinde ig talep yavaslamasini destekleyen diger bir argiman
da tlketici fiyatlar enflasyonunun dretici fiyatlarindaki artisa nazaran daha distk
seyretmesidir. Tlketici fiyatlarindaki gelismeler tek basina ele alindiginda yiln ilk
ceyredindeki kiimdilatif enflasyon rakaminin gegen yilin ayni doneminde sadece tek
bir ayda gergeklesen fiyat artisinin dahi altinda kaldigini gérmekteyiz. Bu noktada
tek basina i¢ talep daralmasi yeterli bir aciklama olmayabilir. Bununla birlikte bazi
mal gruplarindaki KDV indirimleri (6zellikle saglik sektériinde) fiyat artislerinin
oldukca disiik seyretmesine neden olmustur. Uretici fiyatlarinda ise uluslararasi
ham petrol fiyatlarindaki gelismeler énemli bir girdi olmasindan dolay! enflasyon
Uzerindeki belirleyici etkisini devam ettirmektedir.

Diger taraftan cari islemler acigi halihazirda ekonomiyi tehdit eden en
Onemli unsur olmaya devam etmektedir. Her ne kadar i¢ talepteki yavaslama
edgilimi ve alinan bir takim o6nlemler ile tiketim mallar ithalati da yavaslama
egilimine girmisse de i¢ piyasada Uretimin sadlanabilmesi icin yapilan ara mal
ithlatindaki artis, dis ticaret agiginin artmasina neden olmaktadir.

Ancak giderek kaygilar cari agigin boyutundan ziyade hangi yolla
finanse edildigi Uzerine yogunlasmaktadir. Yilin ilk ceyredinde de bu konuda
olumlu gelismeler yasanmistir. Uluslararasi sirketlerin Tlrkiye'de faliyet gdsteren
sirketlere gostermis oldudu ilgi giderek artmaktadir. Bunlardan en énemli olanlari
Telia Sonera’nin Turkcell’i satin alma girisimi ve Hollanda’li Fortis Bank’in Disbank
icin sundugu tekliftir. Bu ikisinin yanisira TEB BNP Paribas ile ortaklik anlasmasini
imzalamis Sekerbank da Rabobank ile gérlismelerine devam etmektedir. Yapi
Kredi Bankasi'nin da Kog Uni Credito ortakligina devredilmesi yabanci yatirimlar
acisindan olumlu olarak dederlendirilebilecek diger gelismelerdir. Yabanci ilgisinin
artmasi ve bu ilginin realize edilmesi cari agigin kendi i¢ dinamiklerinden ziyade
(faiz artisi sicak para girisi ya da sicak para cikisi kur artisi ve dis ticaret acidi
daralmasi) dogrudan yabanci vyatinmlar ile finanse edilmesine olanak
saglayabilecektir.

Yilin ilk G¢ aylik ddneminde dis ekonomik piyasalardaki gelismelerde
Ulke ekonomisi Uzerinde etkinlik saglamistir. ABD'nin artan cari agigini faiz



artinmlar yolu ile finanse etme gayreti gelismekte olan piyasalarda bulunan bir
miktar sicak paranin bu llkeye kaymasina neden olmustur. Tirkiye'den de
ozellikle ilk ceyredin son donemlerinde kismi bir para cikisi oldugu go6ze
carpmaktadir. Tahvil-Bono piyasasinda vyillik bilesik faizlerin ortalama %17
seviyelerinde seyretmesi %8 enflasyon hedefi dogrultusunda YTL cinsinden hala
kayda deger bir reel getiri sunuyor olsa da ABD’deki faiz artirimi slrecinin devam
edecedine dair beklentiler ve cari acigin kur Gzerindeki yukar yonla baskisi sicak
para acisindan bir takim korkulari da beraberinde getrimektedir.

Devlet i¢ borglanma senetleri agisindan bakildiginda piyasalara 17
Aralik'ta AB icin tarih alinmasi sonrasinda hizlanan yabanci girisi, 6zellikle yilin iki
ayinda kuvvetli bir sekilde devam etti. Yabanci yatinm kurumlarinin YTL cinsinden
ihraglari bu dénemde para girisinin ve bono faizlerinin gerilemesinin en dnemli
nedeniydi. YTL cinsi ihraglar kadar piyasalar agisindan bir bagka ilk de Hazine'nin
bu ilgiye karsilik 5 yilik vadede ihraglar yapmasi oldu. Seneye 20.50 bilesik
seviyesinde baslayan gosterge kadit faizi, mart ayir basi itibariyla 15,60
seviyelerine kadar gerilemis oldu. Tabi bu arada yeni yilla birlikte enflasyonda
gbrilen beklentilerin Uzerindeki dlisis, Merkez Bankasi'nin da faiz indirimlerine
gitmesine neden oldu. Ocak ayinda 1, subat ayinda 0,5 ve mart ayinda 1 puanlik
faiz indirimleri mart ayi sonu itibariyla gecelik borglanma oranini 15,50 seviyesine
geriletmis oldu.

Ilk iki aydaki olumlu seyir, FED'in mart ayinda yaptigi faiz artinmiyla
birlikte yerini daha karamsar ve satis agirlikh bir piyasaya biraktl.2004 nisan
ayinda ilk faizleri artirma karari sonrasinda yasanan panik hareketinin benzerini
yasayan dinya piyasalari ve 6zellikle gelismekte olan piyasalarda genel bir satis
havasi hakim oldu. Bu artirrm karari ve yapilan aciklamalarla, Merkez Bankasi'nin
O0nce beklenenden yiksek faiz indirimi ve hemen ardindan ddvize alim ydniinde
mudahelesinin zamani ardi ardina olunca, bono faizleri gérdigl dip seviyelerden
yukselis yasadi. 16 bilesik seviyesinin altina kadar inmis olan gdsterge faiz bir ay
icinde 18 bilesige kadar yikseldi. Ozellikle FED karar ardindan bono piyasasi
yurtdisi piyasalara cok daha bagimli hale geldi, ve yabanci datalar siki siki
izlenmeye baslandi.Batin bunlarin ardindan mart ayr kapanisi 17,45 bilesik
seviyesinden yapildi.

Yabanci parada ise yilbasinda 1,35 seviyesinde bulunan euro/dolar
paritesi ve 1,33 seviyesindeki TL/Dolar kuru, FED toplanti tutanaklarinin
aciklanmasiyla birlikte dolar lehine hareket etti. Ancak bu hareketlilik cok uzun
sirmedi ve AB beklentisinin yarattigi olumlu hava Tirkiye'ye hizh bir déviz girisine
neden oldu. Bu doéviz girisi dolar kurunu 1,30 seviyesindeki 6nemli destegin altina
getirmeyi sagladigi gibi, 1,26 seviyeleri dahi goruldid. Bu zaman zarfinda 6nce
doviz alim ihaleleri agan Merkez Bankasi, daha sonra ddvize iki kez miidahele etti.
Ilk mudahele etkili olmasa da ikinci midahelenin zamanlamasi ve faiz indirimi
sonrasinda yapilmasi piyasaya verilmis bir mesaj olarak algilandi ve TL/Dolar
kurunun bu sene gordigia en dlslk seviye olarak kaydedildi. Mart ayi igierisinde
1,26 seviyesinden 1,3975 seviyesine sicrayan dolar bundan sonra genel olarak
1,34-1,39 araliginda seyretmeye devam etti.

AB katilim slirecinde yasanan olumlu gelismelerin etkisi yilin ilk
aylarinda endeks Ulizerinde de etkisini gdsterdi. 2004 yilini 24500 seviyesinden
tamamlayan endeks ilk iki ay icerisinde olumlu bir seyir izleyerek istikrarli bir
yukselis seyrine girdi. Olumlu beklentilerin de etkisi ile hisse senedi piyasasina
onemli bir miktarda katiimin oldugunu goérdik. Endeks subat ayinin sonunda
28400 seviyesinden kapanis yapti. AB’ye iliskin olumlu beklentilerin yani sira iki
farkh parametrenin de bu yikselisi destekleyici yonde gelistigini gordiik. Bunlardan
birincisi global sermaye hareketleriydi. Diinya genelinde likidite bollugu ve gelismis
Ulkelerdeki potansiyel getirilerin dusukliga gelismis Ulkelerdeki fonlar ylksek



getirili olmasi beklenen piyasalara yatinrm yapmaya ydneltti. Bu ddénemde
gelismekte olan Ulkelerin piyasalarina énemli oranda fon akisinin oldugu gozlendi.
AB beklentisi olan Tirk sermaye piyasalari Brezilya gibi olumlu beklentileri olan
diger Ulkelerle beraber bu fon akisindan en olumlu etkilenen (lkelerin basinda
geldi.

Subat ay! sonrasinda ise piyasalarimizda hizli bir geri gekilme
goérdik. Endeks 28400 seviyelerinden 23800 seviyelerine kadar geriledikten sonra
25500 seviyesinden tamamladi Mart ayini. Yine global piyasalarda yasanan
gelismelerin piyasalarimizi derinden etkiledigi bir ay oldu Mart ayi. Yilin ilk iki aylik
periyodundaki yikselislerin kar satislan ile dederlendirilmesi gerilemenin 6nemli
etkenlerinden bir tanesiydi. Gelismekte olan Ulke piyasalarindan kismi para
gikislarinin yasanmasi dususlerini beraberinde getirdi. Amerikan Merkez Bankasi
FED'in enflasyon ile muicadele amaci ile faizleri kontrolli artirma politikasina
devam etmesi piyasalardaki risk faktorlerini arttirdi.

IMF anlagsmasinin net tarihinin belirlenmemis olmasi Tlrk sermaye
piyasalari igin algilanan bir baska risk faktéri oldu. Anlasmaya yaklasildigina iliskin
aciklamalar olumlu bir etki yapti. Anlasmanin imzalanmasi durumunda piyasalarin
bu gelismeyi olumlu dederlendirecedini dlstnebiliriz. Sirket satin almalari, global
piyasalarda yasanan gelismeler , alternatif yatirrm araglarinin seyri ve ekonomik
bliylimeye iliskin rakamlar énimtzdeki dénemde de en cok takip edilecek veriler
olmaya devam edecektir.

BOLUM B: FON KURULU FAALIYET RAPORU ILE ILGILI BILGILER

Fon kurulu tarafindan hazirlanan faaliyet raporunda yer verildigi
Uzere, 15.02.2005 ve 14.03.2005 tarihlerinde Sermaye Piyasasi Kurulu'ndan
alinan izinler dogrultusunda Fon Ictiiziik, izahname ve Tanmitim Formu’nda
dedisiklikler yapilmistir. Séz konusu Igtiiziik, izahname ve Tanitim Formu’na
Sirketin merkezi, acenteleri ve www.ankaraemeklilik.com.tr sitesinden ulasilabilir.
Fon’un Performans Olgiitl ile karsilastirmali olarak verilen getiri grafigine raporda
yer verilmistir.

BOLUM C: BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMiS MALI TABLOLAR

Fon'un 01 Ocak 2005-31 Mart 2005 donemine ait bagimsiz denetim
calismasi Baylan Bagimsiz Denetim ve Yeminli Mali Muisavirlik A.S. tarafindan
yapilmistir. Rapor sonucuna gére fon’'un mali tablolari, 31 Mart 2005 tarihindeki
gercek mali durumunu ve bu tarihte sona eren hesap dénemine ait gergek faaliyet
sonuglarini, Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 28 Subat 2002 tarihli ve 24681 sayili
Resmi Gazete’de yayimlanan Emeklilik Yatinnm Fonlarinin Kurulus ve Faaliyetlerine
Iliskin Esaslar Hakkinda Y®énetmelik’i cercevesinde belirlenen muhasebe ve
dederleme ilkelerine uygun olarak dogru bicimde yansitmaktadir. Baylan Bagimsiz
Denetim ve Yeminli Mali Misavirlik A.S. tarafindan hazirlanmis olan Ig Kontrol
Sistemine Iliskin Durum Raporu ve Varliklarin Saklanmasina iliskin Durum
Raporu’nda da olumsuz bir hususa rastlanmadigi seklinde go6ris belirtilmistir.
Badimsiz denetimden gegmis 31/03/2005 tarihli bilango ve gelir tablosu ile
dipnotlari raporun ekidir.


http://www.ankaraemeklilik.com.tr/

BOLUM D: FON PORTFOY DEGERI-NET VARLIK DEGERI TABLOLARI

31 Mart 2005

31 Mart 2004

NOMINAL  RAYIC NOMINAL RAYIC
DEGER DEGERI DEGER DEGERI
Milyvon TL Milyon TL % Milvon TLL. Milyon %
KUPONLAR - 2.196.000 1%905 38,42
TERS REPO o 651.375 510.217 42,21
DEVLET TAHVILI. 716.000,00 698.418,00 57,79 276.000 272.285 61,58
HISSE SENETLERI - - - - -
FON PO.RTF(")Y 1.367.375 1.208.635 100,00 2.472.000  442.190 100,00
DEGERI
NET VARLIK DEGERIi TABLOSU
31.03.2005 31.03.2004

TUTARI(YTL) TUTARI(TL)
A. FON PORTFOY DEGERI 1.208.634,63 442.189.560.000
B. HAZIR DEGERLER 644,14 34.135.914
a) Kasa 0,00 0
b) Bankalar 18,27 7.839.899
c) Diger Hazir Degerler 625,87 26.296.015
C. ALACAKLAR 0,00 0
a) Takastan Alacaklar T1 0,00 0
b) Takastan Alacaklar T2 0,00 0
d) Diger Alacaklar 0,00 0
D. BORCLAR 2.705,11 1.867.884.111
a) Takasa Borglar T1 0,00 0
b) Takasa Borglar T2 0,00 0
c) Yénetim Ucreti 1.547,46 721.597.191
d) Odenecek Vergi 0,00 0
e) Krediler 0,00 0
f) Diger Borglar 1.157,65 1.146.286.920
NET VARLIK DEGERI 1.206.573,66 440.355.811.803
Toplam Pay Sayisi 10.000.000.000,000 10.000.000.000
Dolasimdaki Pay Sayisi 95.407.127,832 40.407.517,56
BiRIM PAY DEGERI 0,012647 10.898

BOLUM E: FON PERFORMANSINA ILISKIN BILGILER




Fon-Performans Olgiitii Karsilastirmali Getiri Grafigi:
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— ANK — PERFORMANS OLGUTU

Piyasa kosullarinda olusan farkliliklara gére portfoydeki yatinm araglarinin agirhd,
bir grup artarken digeri azaltilmak suretiyle dengelenerek fonun getiri ve risk orani
kontrol altinda tutulmustur.

2005 yih basinda 9%20,5 olan bono bilesik faiz oranlan ise ilk ¢ ayin
sonunda %15.6 seviyesine gerilemis, bono oranlaarinda dlsusler yasanmistir.
2005 yilinin ilk Gg¢ ayinda fon porféylinin ortalama %44,35'i Hazine Bonosu ve
Devlet Tahvilinde, %55,65'i Ters Repoda dederlendirilmistir.

BOLUM F: FON HARCAMALARI ILE ILGILI BILGILER

Sabit getirili islemler Gizerinden 6denen komisyonlar. iligili piyasalarin
uygulamis oldugu komisyon oranlari Gzerinden 6édenmekte olup, detaylari asagida
belirtilmistir.

Hisse Senetleri : Fon ictiizigu geredi portfoytinde hisse senedi
bulundurmadigindan dolayl komisyon 6denmemektedir.

Borglanma Senetleri

09:30-14:00 arasi Ayni Gun Valoérli Alm Satim  : ylzbinde 2.25
14:00-17:00 arasi Ayni Gun Val6érlu Alim Satim  : yuzbinde 4.5
Ters Repo Iglemleri

O/N Islemler : milyonda 11.25
Vadeli Islemler _ : ylzbinde 4.5
14:00-17:00 arasi ayni gun valorli O/N Islemler : ylzbinde 2.25



14:00-17:00 arasi ayni giin valérli Vadeli Islemler: yizbinde 9
Borsa Para Piyasasi Islemleri : Ylzbinde 2+BSMV

Saklayicr kuruluslara uyguladiklari oranlar Gzerinden aylik olarak saklama
komisyonu ddenmektedir.

Fon Malvarligindan Yapilabilecek Harcamalarin Senelik Olarak Fon
Net Varlik Degerine Orani

Asadida fondan yapilan harcamalarin senelik tutarlarinin ortalama fon toplam
dederine orani yer almaktadir.

Gider Turu Ortalama Fon Net Varlik Dedgerine Orani
Fon Isletim Ucreti 1.56
Diger Fon Giderleri 2.74
Toplam Harcamalar 4.30

Uzun Dénemde Giderlerin Etkilerini Aciklayici Ornek

Bu oOrnek Fon'a vyapillan vyatinmin  maliyetinin diger fonlarla
karsilastirilabilmesi amaciyla hazirlanmistir.Bu 6rnekte asagida belirtilen slreler
boyunca Fon’a 1 milyar TL yatirildigi ve belirtilen siire sonunda fondan cikildigi
varsayllmaktadir. Ayrica 6rnekte Fon’un yukarida yer alan gider oranlarinin
degismedigi ve Fon’un senelik getiri oraninin %10 oldudu varsayilarak tahmini
maliyetler asagidaki gibi hesaplanmistir. Gercek maliyetler asadidaki tahmini
tutarlardan daha az ya da fazla olabilecektir.

ANK 1.Sene 2.Sene 5.Sene 10.Sene
Kesintiler sonrasi Sene Sonu Fon
Buyikligi 1.054,85| 1.112,71] 1.306,03| 1.705,72

ANKARA EMEKLILIK A.S.
PARA PIYASASI LIKIT KAMU
EMEKLILIK YATIRIM FONU

Gurkan Ipek Taner TASDEMIR Cumhur Giilensoy  Ali ONDER
Fon Kurulu Baskani Fon Kurulu Uyesi Fon Kurulu Uyesi Fon Kurulu Uyesi



EKLER:

Fon kurulu faaliyet raporu

Bagimsiz denetimden gecmis fon bilanco ve gelir tablolari

Bagimsiz denetim raporu

Bilango tarihi itibariyle fon portfoy dederi ve net varlik dederi
tablolari

2wN e



	Hisse Senetleri	: Fon içtüzüğü gereği portföyünde hisse senedi bulundurmadığından dolayı komisyon ödenmemektedir.
	Borçlanma Senetleri
	Ters Repo İşlemleri
	Borsa Para Piyasası İşlemleri                               :  Yüzbinde 2+BSMV


