ANKARA EMEKLILIK A.S. PARA PIYASASI LIKIT KAMU
EMEKLILIK YATIRIM FONU
2006 YILINA ILISKIN ILK UC AYLIK RAPOR

BU RAPOR EMEKLILIK YATIRIM FONLARININ KAMUYU
AYDINLATMA AMACIYLA DUZENLENEN YUKUMLULUKLERI
KAPSAMINDA DUZENLENEN BIR BELGE OLUP, EMEKLILIK
SIRKETININ MERKEZI, BOLGE MUDURLUKLERI, SUBELERI,
TEMSILCILIKLERI VE INTERNET SITESINDE GUNCELLENMIS
OLARAK  KATILIMCILARIN  INCELEMESINE SUNULMAK VE
KATILIMCININ TALEP ETMESI HALINDE UCRETSIiZ OLARAK
KENDILERINE VERILMEK UZERE YETERLI SAYIDA HAZIR
BULUNDURULUR.

RAPORUN HAZIRLANMASINA ILISKIN ESASLAR

Bu raporda belirtiimesi 6ngérilen hususlar, fon ile katilimcilar
arasinda etkili bir iletisim saglanmasi amacini tasimakta olup, yillik rapor
dénem icindeki gelismeleri 6zetleyen ve Fon Kurulu tarafindan hazirlanan
faaliyet raporunu, fonun bir 6nceki dénem ile karsilastirmali olarak
hazirlanmis bagimsiz denetimden gegmis fon bilango ve gelir tablolarini,
badimsiz denetim raporunu, bilango tarihi itibariyle fon portféy degeri ve
net varlik degeri tablolarini, 6diing menkul kiymet isleri ve tlirev arag
islemlerine iligskin bilgileri icerecek sekilde acik, basit ve anlasilir sekilde
hazirlanmalidir. Bu amaca yodnelik olmak kosuluyla raporun
hazirlanmasinda bu standartta belirtiimemekle birlikte goérsel tekniklerin,
grafiklerin, tablolarin kullanilmasi mimkundar

Rapordaki bilgiler, katilimcilarin mevzuat ya da finans konularinda
uzmanlasmamis olabilecekleri  dikkate alinarak anlasilabilir ve
karsilastirilabilir sekilde dlizenlenmelidir.

Raporda, mavi ve italik olarak ve daha klglUk bir yazi karakteri ile
belirtilenler disindaki hususlar, aynen yazilacaktir.

Bu sayfanin katilimcilara sunulacak raporda yer almasina gerek
bulunmamaktadir.




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 Yatirim
Fonu’nun 01.01.2006-31.03.2006 ddénemine iliskin gelismelerin, Fon Kurulu
tarafindan hazirlanan faaliyet raporunun, fonun bir énceki dénemle karsilastirmali
olarak hazirlanmis badimsiz denetimden gecmis yillik fon bilanco ve gelir
tablolarinin, bagimsiz denetim raporunun, bilanco tarihi itibariyle fon portféy
dederi ve net varlik dederi tablolarinin katihmcilara sunulmasi amaciyla
dizenlenmistir.

BOLUM A: 01.01.2006-31.03.2006 DONEMININ DEGERLENDIRILMESI

Biitge...

2005 yihni sirasiyla 107, 17.9, 98.9, 35.9 ve -9.7 milyar YTL'lik vergi
gelirleri, ithalde alinan KDV, faiz disi harcamalar, faiz disi bitge dengesi ve genel
bitce dengesi ile kapatirken, 2006 yilinin basinda yeni formata gegilmesi ile
gecgmis yillara yodnelik karsilastirma yapilmasinin blylk 6lgide 6niline gegilmistir.
Yine de, 2006 yii Ocak ay! ile 2005 yih Ocak ay! karsilastirildiginda, veri
gelirlerinde kayip is glnleri ve kotl hava kosullarina ragmen %?24’lik bir sigrama
ve buna karsilik, faiz disi harcamalarda %44’lik artis gorilmektedir. Bu da, 2006
yilinin ilk ayinda daha kéta bltce performansina isaret etmektedir.

Son agiklanan Subat ayi bltge rakamlarinin Uzerinden gegmek istersek,
bunun igin yapilabilecek yol; 2006 yili ilk iki ayinda 2005 yilinin ilgili aylarina gére
daha adir hava kosullari, daha fazla tatil ve daha dlslik sanayi Uretimi oldugu
dikkate alinarak, 2005’e gére 2006 yilinda i¢ ve uluslararasi piyasada daha dilisiik
katma deder vergisi geliri beklenmesi olabilir. Para birimi ayni seviyede
oldugundan, USD cinsinden ilk iki ayin toplam katma deder vergisi rakamlarini
karsilastirabiliriz. 2006 yilinda dahilde alinan KDV 3.2 milyar USD iken, 2005
yilinda 2.1 milyar USD’dil. Ayni sekilde, ithal mallardan alinan KDV 2005 yilinda 1.8
milyar USD iken, 2006 yilinda 2.4 milyar USD olmustur. Toplam gelirler de %44
kadar artmistir. Faiz disi harcamalar da %27 kadar artmis gérinmekte ve biz bunu
garip olarak adlandirmaktayiz.

Biiyiime...

Son aciklanan blyime rakamlarina gére, GSMH son geyrek artisi %6.7’lik
beklentilerin oldukga lizerinde gelerek %10.2 seviyesinde gergeklesti. Ayni sekilde,
GSYIH da son ceyrekte %6.4lik beklentilerin {izerinde %9.5 seviyesinde
gerceklesti. 2005 yilinin tim ceyreklik rakamlarini da revize eden TUIK yilhk
biylime rakamlar olarak GSMH'da %7.6 ve GSYIH'da %?7.4lik artiglar elde etti.
Boylelikle, 2005'te kisi basina milli gelirin 5008 USD olarak gergeklesmesi
saglandi.

Uretici tarafindan baktigimizda, géziimiize ilk carpan sektdr insaat sektéri.
Son ceyrek rakamlan dahil, sektér yil boyunca reel anlamda %21.5 blydmius oldu
fakat bliyimeye katkisi %0.8 seviyesinde kaldi. Sanayinin yillik blylimeye katkisi



ise, %1.9 olarak gerceklesti. Son olarak, géze carpan bir diger sekt6r ulastirma ve
haberlesme oldu. Daha hizlh makinalasan ve teknoloji kullanimi artan topluma bu
sektdrin bliylimeye katkisi 2005 yilinda %1.2'ye ulasmistir.

Sonug olarak, bir kriz olmadikga blyimede c¢ok sert bir yavaslama
beklenemeyecedinden, 2005 gerceklesmesi 2006 ile ilgili tahminleri de yukar
cekecektir. Boylelikle, cari acigin ve borglulugun milli gelire oranlari ve tahminleri
de daha hos goérintlr hale gelecektir.

Dis Ticaret...

Ocak ayinda gelen 5 ve 8.1 milyar USD'lik ihracat ve ithalat rakamlariyla
dis ticaret agigi 3.1 milyar USD seviyesinde ve tahminlerden 0.5 milyar USD kadar
daha fazlaydi. 2005 yili Ocak ayina goére kiyaslandiginda ise, bu fark 1.0 milyar
USD’ye ulasmakta. Diger bir deyisle, ilgili bu iki ay karsilastirildiginda agigin %45
kadar blyldigu goriulmekte. 2005 yilinin her ayr 2004 yilinin ayni ayi ile
karsilastirildiginda agik gecen sene ortalama %25 kadar daha fazlaydi. Bu, Ocak
ayl dis ticaret acgidi trendin isaret ettiinden daha ylksek seviyede geldiginin
gostergesidir. Mevsimsellikten arindirilmis rakamlara baktigimizda, ihracatin aylik
bazda %22 kadar azalirken, ithalatin %1’den daha az azaldigini gdzlemlemekteyiz.
2005 yilina gére Ocak ayindaki kotl hava kosullari da yardimci olmustur.

Son aciklanan dis ticaret verilerine goére, 5.8 ve 10 milyar USD olarak
gerceklesen ihracat ve ithalatin her biri beklentilerin 200 milyon USD altinda kaldi.
Bdylelikle, Subat ay! icin Ocak ayinda gerceklesmeyen ve dolayisiyla, bu aya
ertelenen talep ve siparislerden dolayi ylksek ihracat ve ithalat beklentileri
gerceklesememis oldu. Diger bir deyisle, Ocak ayinda cok dislik gelen ihracat
rakamlarini Subat ayinda gelen artis telafi etmedi. Ocak-Subat iki aylik rakam
gecen senenin ayni dénemine kiyaslandiyinda sadece %1 artis gosterdi. Ithalat
rakami Ocak ayinda ylksek gelmisti, Subat ayinda beklenenin altinda ama dlsuk
dedil. iki aylik ithalat rakami gecen senenin ayni dénemine goére %14 artis
gosteriyor. Fakat bu artisi ihracat rakami, daha dnce aciklanmis sanayi Uretimi ve
kapasite kullanim rakamlarina bakarak aciklamak istersek, ithalattaki bu artisin
Uretim artisindan degil, tiketim, yatinm mal ithalati veya petrol faturasinin
artisindan kaynaklaniyor olmasi gereklidir.

Odemeler Dengesi...

Ocak ayinda gergeklesen 2.5 milyar USD’lik cari acikla beraber yilhk agik
23.0 milyar USD seviyesine ulasmistir. Bilindigi gibi, yillik toplamlarin aylik bazdaki
farklari cari acigin blyime orani trendine isaret etmektedir ve bu da Ocak ayi
itibariyle 1 milyar USD’a yaklasmistir. Diger bir deyisle, simdiki trend korunursa,
cari aclk 2006 yil sonu itibariyle 34 milyar USD’a veya GSYIH'nin %9’una
ulasabilir. 2006 yilinda 12 milyar USD’lik dogrudan sermaye girisi varsayimi altinda
bile 34 milyar USD bulmak ¢ok zor olacaktir. Burada daha gok petrol fiyatlan ve
turist sayisi tahmin sdrecinin belirleyici ve tamamlayici unsurlarn olacaklardir.
Ornedin, kus gribinin etkisi turizm gelirlerine henliz yansitiimamistir fakat su anki
%15’lik rezervasyon iptalinin ardindan yaza dogru bu olay unutulabilirse, bu oran
daha az olur ve gelirlere pozitif etki edebilir. Ayni sekilde, 2005 yilsonu 20 milyar
USD'lik islenmis ve islenmemis petrol ithalat faturasi 2006 yilinda varil basina
petrol fiyati 1 USD kadar arttikca/azaldikca 300 milyon USD kadar
artabilir/azalabilir. Son olarak, Ocak ayinda toplam 4.5 milyar USD ddviz akimlari
2.5 milyar USD’lik cari agidin yaninda 2.0 milyar USD’lik doviz rezervlerindeki artisi
finanse etmigtir.

Enflasyon...



Ocak ayinda TUFE aylik %0.75 artisla %0.55lik piyasa beklentilerinin
tizerinde gelmistir. Cekirdek enflasyonda ise, eneriji, tiitiin ve alkol hari¢c TUFE aylik
%0.34’'lik dedisimle umut verdi. Alinan bu sonugla, Ocak ayinda yillik enflasyon
%7.93'e ulasti ve hatirlatmak gerekirse, IMF baskisi hissetmemek icin bu rakamin
Mart ayina kadar %8.4’in altinda kalmasi gerekmekte UFE ise, Ocak ayinda
%1.96'hk artisla %0.75'lik beklentilerin oldukgca Uzerinde geldi. Bunda, Ocak
ayindaki kotld hava kosullarinin tarim fiyatlarindaki etkisinin ve enerji sektérinin
pay! blyuaktir.

Subat ayinda TUFE %0.22’lik artis gdstermesine ragmen, genel enflasyon
kalemi trendinde kirilma veya faiz indirimi talebine isaret edecek kadar dusuk
kabul edilmemekte, 6zellikle mevsimsellikten arindirildiginda giclini korumakta.
Mart ayinin bu noktadan itibaren énemi artmistir ve %8.4’lik sinirin yakalanmasi
icin Mart ayinda %0.5ten distk enflasyon elde edilmesi gerektigi bilinmektedir.
Yine bu ay, MB igin son talep enflasyonun dustuguni sdylemek kolay degil ¢linkl
oynak gida ve giyim enflasyonunun yani sira, servis enflasyonunda gorilen
oynaklik (eglence aktivite fiyatlari, otel, lokanta, pastane fiyatlan) ile kira
fiyatlarinin  %10’luk yillik artis hizinin  altina yumusamamasi da dikkati
cekmektedir. Uretici fiyatlar ise, %0.26'lik artisla gelecek enflasyon icin umut
vermekte. Tarim fiyatlan (aylik %0.57) kotl hava kosullarn sebebiyle beklendigi
kadar yiikselmedi ve disiik gida imalat fiyatlarn da (ayhk %0.11) Mart ayi TUFE'si
icin rahatlik vermekte.

Son olarak, Mart ayinda TUFE aylik %0.27’lik artisla 2005 yili Mart ayindaki
%0.26'hk artis seviyesine oldukca yakin geldi. Burada, tekstilde KDV indirimi aylik
enflasyonun daha da vylkselmesini engelleyici rol oynamistir. Yine de,
mevsimsellikten ve enerjiden arindirilmis c¢ekirdek enflasyon rakamlarinin genel
kalemden daha yuksek gelmesi ve genelde Nisan ayinin Mart ayi gibi fiyatlarin
ylkselise gectigi bir ay olmasi sebebiyle, Merkez Bankasi'nin Nisan ayinda da faiz
indirimi  karart almayacagini ve bu kararini Mayis ayina erteleyecedini
dusinuyoruz. UFE ise, tarim mallan fiyatlarindaki beklenmedik diisiis sayesinde
%0.25'lik artis ile beklentilerin altinda geldi. Imalat sanayi enflasyonu aylik %0.48
artis gosterirken, bunda demir celik ve petrol fiyatlarindaki artislar ile KDV
indirimine ragmen konfeksiyon sanayi fiyatlarindaki aylik %3.86lik artis etkili
olmustur.

BOLUM B: FON KURULU FAALIYET RAPORU ILE ILGILI BILGILER

Fon kurulu tarafindan hazirlanan faaliyet raporunda yer verildigi lizere, Fon
Ictiiziik, iIzahname ve Tanitim Formu’nda herhangi bir degisiklik yapilmamistir.Séz
konusu Ictiiziik, Izahname ve Tanitim Formu’na Sirketin merkezi, acenteleri
vwww.ankaraemeklilik.com.tr sitesinden ulasilabilir. Fon’un Performans Olgiti ile
karsilastirmali olarak verilen getiri grafigine raporda yer verilmistir.

BOLUM C: BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS MALI TABLOLAR

Fon'un 01 Ocak 2006-31 Mart 2006 donemine ait bagimsiz denetim
calismasi Baylan Badimsiz Denetim ve Yeminli Mali Misavirlik A.S. tarafindan
yapilmistir. Rapor sonucuna gore fon‘un mali tablolari, 31 Mart 2006 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 Yatirrm Fonlarinin Kurulus ve Faaliyetlerine
Iliskin Esaslar Hakkinda Y®énetmelik’i cercevesinde belirlenen muhasebe ve


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

dederleme ilkelerine uygun olarak dogru bicimde yansitmaktadir. Baylan Bagimsiz
Denetim ve Yeminli Mali Musavirlik A.S. tarafindan hazirlanmis olan Ig Kontrol
Sistemine Iliskin Durum Raporu ve Varliklarin Saklanmasina iliskin Durum
Raporu’nda da olumsuz bir hususa rastlanmadigi seklinde gorts belirtilmistir.
Badimsiz denetimden gegmis 31/03/2006 tarihli bilango ve gelir tablosu ile
dipnotlari raporun ekidir.

BOLUM D: FON PORTFOY DEGERI-NET VARLIK DEGERI TABLOLARI

31.Mar.06 31.Mar.05
Nominal Rayi¢ Nominal Rayi¢
Deger Deger Deger Deger
YTL YTL % YTL YTL %
TERS REPO 2,619,225 1,997,212 49 651,375 510,217 42.2
DEVLET TAHVILI 2,127,000 2,059,384 51 716,000 698,418 57.8
HISSE SENETLERI - - - - - -
FON PORTFOY
DEGERI 4,746,225 4,056,596 100 1,367,375 1,208,635 100
ANKARA EMEKLILIK A.S.
PARA PiYASASI LIKIT KAMU
EMEKILILIK YATIRIM FONU
NET VARLIK DEGERi TABLOSU
31.03.2006| 31.03.2005

TUTARI(YTL) TUTARI(YTL)
A. FON PORTFOY DEGERI 4,056,596.05 1,208,634.63
B. HAZIR DEGERLER 589.75 644.14
a) Kasa 0.00 0.00
b) Bankalar 13.30 18.27
c) Diger Hazir Degerler 576.45 625.87
C. ALACAKLAR 0.00 0.00
a) Takastan Alacaklar T1 0.00 0.00
b) Takastan Alacaklar T2 0.00 0.00
d) Diger Alacaklar 0.00 0.00
D.DIGER VARLIKLAR 0.00 0.00
E. BORGCLAR 8,011.84 2,705.11
a) Takasa Borglar T1 0.00 0.00
b) Takasa Borglar T2 0.00 0.00
c) Yonetim Ucreti 5,610.01 1,547.46
d) Odenecek Vergi 0.00 0.00
e)ihtiyatlar
f) Krediler 0.00 0.00
g) Diger Borglar 2,401.83 1,157.65
NET VARLIK DEGERI 4,049,173.96 1,206,573.66
Toplam Pay Sayisi 10,000,000,000.000, 10,000,000,000.000
Dolagimdaki Pay Sayisi 285,580,788.578 95,407,127.832




BiRIM PAY DEGERI 0.014179) 0.012647|

BOLUM E: FON PERFORMANSINA ILISKIN BILGILER

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

Piyasa kosullarinda olusan farkliliklara gore portfoydeki yatirim araglarinin
agirlidi, bir grup artarken digeri azaltilmak suretiyle dengelenerek fonun getiri ve
risk orani kontrol altinda tutulmustur.

2006 yilinin ilk Gg ayinda fon porféylnin ortalama %51,42'si Hazine
Bonosu ve Devlet Tahvilinde, %48,58’i Ters Repoda dederlendirilmistir.

BOLUM F: FON HARCAMALARI ILE ILGILI BILGILER

Sabit getirili islemler tGzerinden 6denen komisyonlar. iligili piyasalarin
uygulamis oldugu komisyon oranlari (zerinden 6denmekte olup, detaylari asagida
belirtilmistir.

Hisse Senetleri : Fon ictizigu geredi portféylinde hisse senedi
bulundurmadigindan dolayi komisyon 6édenmemektedir.

Borclanma Senetleri

09:30-14:00 arasi Ayni Giun Valorli Alm Satim
14:00-17:00 arasi Ayni Gun Valorld Alim Satim
Ters Repo Islemleri

O/N Islemler
Vadeli Islemler _
14:00-17:00 arasi ayni gln valérlt O/N Islemler

: ylzbinde 2.25
: yluzbinde 4.5

: milyonda 11.25
: ylzbinde 4.5
: yluzbinde 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 0.43
Diger Fon Giderleri 0.05
Toplam Harcamalar 0.48

Uzun Dénemde Giderlerin Etkilerini Aciklayici Ornek

Bu oOrnek Fon‘a vyapillan vyatinmin  maliyetinin  diger fonlarla
karsilastirilabilmesi amaciyla hazirlanmistir.Bu 6rnekte asadida belirtilen sireler
boyunca Fon’a 1 milyar TL yatinldigi ve belirtilen sire sonunda fondan cikildigi
varsayillmaktadir. 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.

ANK 1.Sene 2.Sene 5.Sene 10.Sene
Kesintiler sonrasi Sene Sonu Fon Buyuklugu 1,094.96] 1,198.94 1,573.95 2,477.32

ANKARA EMEKLILIK A.S.
PARA PiYASASI LIKIT KAMU



EMEKLILIK YATIRIM FONU

Taner TASDEMIR Cumbhur Giilensoy Ali ONDER
Fon Kurulu Uyesi Fon Kurulu Uyesi Fon Kurulu Baskani
EKLER:

1. Fon kurulu faaliyet raporu

2. Bagimsiz denetimden gecmis fon bilanco ve gelir tablolari

3. Bagimsiz denetim raporu

4. Bilango tarihi itibariyle fon portfoy degeri ve net varlk dederi

tablolari
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