ANKARA EMEKLILIK A.S. GELIR AMACLI KAMU BORCLANMA
ARAGLARI EMEKLILIK YATIRIM FONU
2008 YILINA ILISKIN ILK UG 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 UCRETSIZ 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,
bagimsiz denetim raporunu, bilango tarihi itibariyle fon portfoy dederi ve
net varlik dederi tablolarini, 6diing menkul kiymet isleri ve tlirev arag
islemlerine iliskin bilgileri icerecek sekilde acgik, basit ve anlasilir sekilde
hazirlanmalidir. Bu amaca yodnelik olmak kosuluyla raporun
hazirlanmasinda bu standartta belirtilmemekle birlikte gdrsel tekniklerin,
grafiklerin, tablolarin kullanilmasi mimkundar

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

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

Bu sayfanin katilimcilara sunulacak raporda yer almasina gerek
bulunmamaktadir.




ANKARA EMEKLILIK A.S
GELIR AMACLI KAMU BORCLANMA ARACLARI
EMEKLILIK YATIRIM FONU
3 AYLIK RAPOR

Bu rapor Ankara Emeklilik A.S Gelir Amacglh Kamu Borclanma Araglari
Emeklilik Yatinnm Fonu’nun 01.01.2008-31.03.2008 dénemine iliskin gelismelerin,
Fon Kurulu tarafindan hazirlanan faaliyet raporunun, fonun bir 6énceki donemle
karsilastirmali olarak hazirlanmis bagimsiz denetimden gecmis yillik fon bilango ve
gelir tablolarinin, bagimsiz denetim raporunun, bilango tarihi itibariyle fon portféy
degeri ve net varlik dederi tablolarinin katilimcilara sunulmasi amaciyla
duzenlenmistir.

BOLUM A: 01.01.2008-31.03.2008 DONEMININ DEGERLENDiIiRiLMESI

Blyiime Rakamlari...

2007 yil son geyreginde GSYH blylimesinin %3.4 olmasiyla birlikte 2007
yilinda ortalama GSYH buylimesi %4.5 oldu, HUkimet'in 2008 yili ekonomik
programinda vyayinladigi blylime tahmini %5.0 iken, 2006 yilinda ekonomik
biylime %6.9 idi. Ote yandan, kisi basina GSYH 2007 yilinda 9,333 dolar oldu.

Olumsuz hava kosullar sebebiyle 2007 yilinda tarimin blyimeye
katkisi %-0.7 olurken, imalat sanayi sektorinin katkisinin azalmasina baglh olarak
toplam sanayi sektdriiniin yillik biyiimeye katkisi %1.5 oldu. Ote yandan, ingaat
dahil hizmetler sektériiniin katkisi %3.7 olurken, insaat harig hizmetler sektori
% 3.3 katkida bulundu (insaat sektérinin katkisi %0.3).

Harcamalar tarafinda, 6zel kesim tiketim harcamalarn yillk biuyimeye
%3.2 katkida bulunurken, kamu kesimi harcamalarinin katkisi %0.3 oldu. Ote
yandan, 6zel sektdr yatirimlarindaki yavaslamayla birlikte gayri safi sabit sermaye
olusumunun yilhk bayumeye katkisi sadece %0.9 olabildi. Son olarak, beklendigi
gibi, yillik ithalat blydmesinin yillik ihracat blylUmesini geride birakmasiyla net
ihracatin yillik biytimeye katkisi %-1.5 oldu. Bltlin bu gergeklesmelerle birlikte, ig
talebin yilhik bliylimeye katkisi %4.3 oldu, 2006 yilinda ig talebin katkisi %7.3 idi.

YUksek faiz ortaminda yavaslayan kredi blyimesi, disik 6zel sektor
yatirimlari ve daralan tarim sektérinin yani sira yuksek ithalat rakamlariyla
birlikte negatif katkida bulunan net ihracata bagh olarak ekonomik blylime
yavasladi. Olumsuz dis talep kosullari ve tiketim harcamalarini sinirlandiracak
ylksek faiz ortamina bagh olarak 2008 yili icin blylme tahminimizi %5.6'dan
%4.5-%4.8’e revize ediyoruz. Ayrica, Merkez Bankasi’'nin son yayinladigi Para
Politikasi Kurulu Toplanti Ozeti'nde ilimli biyiime devam etse de, kiiresel kredi
piyasalarinda sorunlarin derinlesmesiyle ekonomik blylimeye yonelik asagi yonde
risklerin artmakta oldugu belirtildi.

Enflasyon Rakamlaru...

Bilindigi gibi, yilik TUFE ve UFE enflasyonlari 2007 yilini sirasiyla %8.4
ve %5.9 seviyelerinde kapatmisti. Ek olarak, yilik TUFE enflasyonunun son ceyrek
icin belirlenen ve sirasiyla %2.0 ve %6.0'lik alt ve Ust sinirlardan olusan (orta
nokta %4.0) belirsizlik arahdinin lGzerinde gelmesiyle birlikte Merkez Bankasi
Hiklimet ve IMF'ye acik mektup yazmak durumunda kalmisti. 2008 vyili ilk
ceyredine bakildiginda, Ocak ay: itibariyle TUFE'nin %8.2 seviyesine geriledi§i



fakat Subat ayinda tekrar %9.1 seviyesine yikseldigi, ki bu 2007 yilinin ikinci
yarisindan bu yana gériilen en yiliksek seviyedir, gériilmekte. Ote yandan, UFE
Ocak ve Subat aylarinda artmaya devam etmis ve 6nce %6.4 ve sonrasinda %8.1
seviyeleri goralmustir.

Subat ayi enflasyonuna bakildiinda, TUFE tarafinda giyim ve
ayakkabi fiyatlarindaki mevsimsel disise ragmen, gida fiyatlarinin-6zellikle
islenmemis gida fiyatlari- enflasyondaki %1.3’l0k artisin ardindaki temel etken
oldugu goériilmekte. UFE tarafinda ise, olumsuz hava kosullarina bagli olarak tarim
fiyatlarinin, elektrik ve dodal gaz fiyatlarindaki ayarlamalarin yani sira su
tarifelerine yapilan zamlar sebebiyle elektrik, gaz ve su fiyatlarinin ve imalat
sanayi indeki artisa bagl olarak sanayi fiyatlarinin artmasi etkili oldu ve UFE %?2.6
artti.

Simdi kritik Mart ay1 rakamlari beklenmekte, Mart ayi rakamlari kritik
¢linkli Merkez Bankasi’'nin birinci geyrek sonu igin belirledigi enflasyon hedefinin
tutturulup tutturulamayacagi ve Merkez Bankasi'nin ikinci kez acik mektup yazmak
durumunda kalip kalmayacadi 6nem tasimaktadir. Bilindigi gibi, Merkez
Bankasi'nin birinci geyrek icin enflasyon hedefi sirasiyla %9.1 ve %5.1°lik Ust ve
alt sinirlarla birlikte %7.1'dir. Merkez Bankasi’'nin son yayinladigi Para Politikasi
Kurulu Toplanti Ozeti'nde Subat ayinda taze sebze fiyatlarindaki gigli artis
sebebiyle, Mart ayinda sebze fiyatlarinda dizeltme hareketi olabilecedi ve
TUFE'deki enerji grubu fiyatlarinin Mart ayinda da yiikselise devam etmesinin
beklendigi aciklandi. Son olarak, sene sonu icin ise, TUFE ve UFE tahminlerimiz
sirasiyla %6.5 ve %5.7'dir.

Odemeler Dengesi ve Dis Ticaret Rakamlari...

ilk olarak, 2007 yilini 38.0 milyar dolar seviyesinde- GSYH'nin
%5.8'i- kapatmasinin ardindan cari agik igin 2008 yili tahminimiz koétllesen dis
talep kosullarinin yani sira yiksek emtia ve petrol fiyatlarinin dis ticaret rakamlari
ve cari acglk Uzerindeki olumsuz etkisiyle birlikte 43 milyar dolardir-GSYH'nin
%?5.7'si. 2008 yili Ocak ayina baktigimizda cari agigin 3.9 milyar dolar ile
beklentilerin altinda gergeklesmis oldugunu gérmekteyiz. Bu durumda, ihracat
performansindaki toparlanma ve giiclii turizm gelirleri etkili olmustur. Ote yandan,
finansman tarafinda, 0.7 milyar dolarlik net DYY girisleri ve 0.2 milyar dolarlik net
portféy girisleri olurken, Merkez Bankasi rezervleri 0.6 milyar dolar artti.

Dis ticaret performansina baktigimizda, ihracat ve ithalatin 2007
yilhini sirasiyla 107.2 ve 170.1 milyar dolar seviyelerinde kapattigini gérmekteyiz.
Oncelikle, 2008 vyl igin ihracat ve ithalat tahminlerimiz sirasiyla 120.0 ve 190.0
milyar dolardir. Bu tahminimizi, Lira’nin dolar karsisindaki deder kaybinin 2008
yilinda dis ticaret rakamlarina olumlu yansiyacad: fakat ABD’deki resesyonun
kiresel ekonomiye yayillmasi durumunda, yavaslayan dis talebin olumsuz etkisinin
Lira’daki deder kaybinin bu olumlu etkisini kismen de olsa sinirlandirabilecegdi
varsayimi altinda yaptik.

Gergeklesmelere ddnecek olursak, yilin ilk iki ayinda ihracat yillik
%52 artisla 21.6 milyar dolara ulasirken, ithalatin %47 artisla 32.3 milyar dolara
ulastigi goérilmekte. Ihracat tarafinda, ara mali ihracati yillilk %68 artisla 10.9
milyar dolara ulasirken, tiketim mali ihracatinin yillik %36 artisla 8.0 milyar dolar
olmasi dis talebin giiciini korududuna isaret etmekte. Ithalat tarafinda ise, ara
mali ithalatinin yillk %46 artisla 24.3 milyar dolara ulasmasi Turkiye'nin ihracat
yapabilmek icin ithalat yapma =zorunlulugunun gostergesi olurken, tiketim
mallarindaki yilik %57 artis dikkat cekici olsa da, son zamanlarda Lira’daki dolara
karsi deder kayiplariyla Dbirlikte ithalat blyUmesinin yavaslama olasilidi
artmaktadir.

Merkezi Yonetim Biitge Rakamlari...



2007 yilini sirasiyla 13.9 ve 34.8 milyar YTL seviyelerinde kapatan bitge agigi ve
faiz disi fazlanin 2008 yilinda 18.0 ve 38.0 milyar YTL olmasi dngdrilmekte.

Rakamlara bakacak olursak, Ocak-Subat déneminde gelirler ve
vergi gelirleri sene sonu hedeflerinin sirasiyla %16.3 ve %17.1'ine ulastig
gorilmekte. Ote yandan, sene sonu hedefine oran olarak harcamalar gelirlerin
gerisinde kaldi ve toplam harcamalar ile faiz disi harcamalarin sene sonu
hedeflerine oranlan sirasiyla %14.8 ve %14.4 oldu. Boylelikle, faiz disi fazla 38.0
milyar YTL'lik sene sonu hedefinin %25.0‘ine ulasirken, yilin ilk iki ayr 0.5 milyar
YTL'lik biutge fazlasiyla kapandi.

Kisacasi, bitce performansindaki toparlanma devam ediyor olsa da,
2009 yili Mart ayinda yapilacak yerel secimler de hesaba katildiginda, Hikimet'in
mali disiplini strdirme konusundaki kararlihgi 2008 yili boyunca blyik 6nem
tasiyacaktir.

Borg Stokunda Son Gelismeler...

2007 yihinda Tirkiye'nin brit dis borg stoku yillik %20 artisla 247.2
milyar dolara ulasti. Boylelikle, dis borg stokunun GSYH'ya orani 2001 yilindan bu
yana gorilen en duslk ikinci seviye olan %37.5 oldu- en dislik seviye %35.0 ile
2005 yilinda goérildi-, 2006 yilinda oran %39.0 seviyesindeydi.

2007 yilinda Tirkiye'nin net dis borg stoku yillik %23.4 artigla
133.3 milyar dolara ulasti. Sonug olarak, net dis bor¢ stokunun GSYH’ya orani
%?20.2 oldu, 2006 yilinda oran %?20.5 idi ve 2001 yilindan bu yana net dis borg
stokunun GSYH’ya oraninda disls trendi devam ettirilmis oldu. Bilindigi gibi,
borcun sirdurilebilirliginin, dis yukiamldliklere yonelik risklerin ve Tirkiye'nin
dissal soklara karsi dayanikliiginin takip edilmesi agisindan net dis borg stoku
6nemli ve kritik bir gésterge olarak kabul edilmektedir.

Son olarak, kamu borg¢ stokunun maruz kaldigi risklerin dogru bir
sekilde belirlenebilmesi ve bu risklerin piyasalar tarafinda saglikh bir sekilde
izlenebilmesi igin kamu sektérinidn mali yikimludliklerinin ve finansal varliklarinin
dederlendirilmeye alinmasi agisindan blylk 6nem tasiyan toplam kamu net borg
stoku yillik %4.1 distgle 2007 yilini 249 milyar YTL seviyesinde kapatti. GSYH'ya
oran olarak ise, kamu net borg stokunun 2000 yilindaki %43.0 seviyesinden 2007
yili itibariyle %29.1 seviyesine geriledigi gorilmekte, 2006 yilinda ise oran %34.2
idi.

BOLUM B: FON KURULU FAALIYET RAPORU ILE ILGILI BILGILER

Fon Igtliziik, Izahname ve Tanitim Formu’nda herhangi bir degisiklik
yapilmamistir. Séz konusu Ictiiziik, Izahname ve Tanitim Formu’na Sirketin
merkezi, acenteleri ve www.ankaraemeklilik.com.tr sitesinden ulasilabilir. Fon’un
Performans Olguti ile karsilastirmal olarak verilen getiri grafigine raporda yer
verilmistir.

BOLUM C: BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMiS MALI TABLOLAR

Fon‘un 01 Ocak 2008-31 Mart 2008 donemine ait bagimsiz denetim
calismasi Baylan Badimsiz Denetim ve Yeminli Mali Misavirlik A.S. tarafindan
yapilmistir. Rapor sonucuna gére fon'un mali tablolari, 31 Mart 2008 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 Yénetmelik’i cercevesinde belirlenen muhasebe ve

degerleme ilkelerine uygun olarak dogru bicimde yansitmaktadir. Baylan Bagimsiz


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

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 goris belirtilmistir.
Badimsiz denetimden gegmis 31/03/2008 tarihli bilango ve gelir tablosu ile
dipnotlari raporun ekidir.

BOLUM D: FON PORTFOY DEGERI-NET VARLIK DEGERI TABLOLARI

31.Mar.08 31.Mar.07
Nominal Rayi¢ Nominal Rayic
Deger Deger Deger Deger
YTL YTL % YTL YTL %
5713,405 5,564,338 2141 4575495 3915876 22.20
TERS REPO
DEVLET 20,980,000 18,336,531 70.56 14,800,000 13,723,690 77.80
TAHVILI
HISSE
SENETLERI
2,086,510 08.Mar
VADELI
MEVDUAT
FON
POl}TF(:')Y
DEGERI 26,693,405 25,987,379 100.00 19,375,495 17,639,566 100.00

ANKARA EMEKLILIK A.S.
GELIR AMAGLI KAMU BORGLANMA ARAGLARI
EMEKILILIK YATIRIM FONU

NET VARLIK DEGERI TABLOSU

31.03.2008 | 31.03.2007

TUTARI(YTL) TUTARI(YTL)

A. FON PORTFOY DEGERI 25.987.378,72 17.639.566,01
B. HAZIR DEGERLER 606,81 354,89
a) Kasa 0,00 0,00
b) Bankalar 11,11 4,82
c) Diger Hazir Degerler 595,70 350,07
C. ALACAKLAR 1.588.710,00 0,00
a) Takastan Alacaklar T1 1.588.710,00 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. BORCLAR 1.477.117,31 32.137,72
a) Takasa Borglar T1 1.430.800,00 0,00
b) Takasa Borglar T2 0,00 0,00
c) Yénetim Ucreti 40.895,08 30.171,70
d) Odenecek Vergi 0,00 0,00
e)ihtiyatlar 0,00 0,00
f) Krediler 0,00 0,00
g) Diger Borglar 5.422,23 1.966,02
NET VARLIK DEGERI 26.099.578,22 17.607.783,18
Toplam Pay Sayisi 10.000.000.000,000 10.000.000.000,000
Dolagimdaki Pay Sayisi 1.209.318.736,350 926.208.274,320
BiRIM PAY DEGERI 0,021582 0,019011




BOLUM E: FON PERFORMANSINA iLISKIN BILGILER
Fon-Performans Olgiitii Karsilastirmali Getiri Grafigi:

ANG-ANKARA EMEKLILIK A.S.GELIR AMAGLI KAMU BORGLANMA
ARAGLARI EYF 8 -
20,00% emeklilik
17,00%
_14,00%
£ 11,00%
5 8,00%
© 5,00%
2,00% — —
1,00%
o AR RSN ER RS R K A S e A S A e e
Tarih
—— ANG —— PERFORMANS OLGUTU

Piyasa kosullarinda olusan farkliliklara gére portféydeki yatirim araglarinin
agirlidgi, bir grup artarken digeri azaltiimak suretiyle dengelenerek fonun getiri ve
risk orani kontrol altinda tutulmustur.

2008 yilinin ilk Gg¢ ayinda fon porféyunin ortalama %81.47'i Hazine
Bonosu ve Devlet Tahvilinde, %10.39'u Ters Repoda ve %8.14 ise vadeli
mevduatta dederlendirilmistir.

BOLUM F: FON HARCAMALARI iLE ILGILI BILGILER

Sabit getirili islemler Gzerinden 6ddenen komisyonlar. iligili piyasalarin
uygulamis oldugu komisyon oranlari Gzerinden 6denmekte olup, detaylari asagida
belirtilmistir.

Hisse Senetleri : Fon ictiizigu geredi portfoylinde hisse senedi
bulundurmadigindan dolay! komisyon 6édenmemektedir.
Borgclanma Senetleri

09:30-14:00 aras! Ayni Gin Valorli Ahm Satim  : yuzbinde 1.5
14:00-17:00 arasi Ayni Gun Valorld Alim Satim @ ylzbinde 3
Ters Repo Iglemleri

O/N Islemler : milyonda 7.5
Vadeli Islemler : yluzbinde 3
14:00-17:00 aras! ayni giin valérlii O/N Islemler : yiizbinde 1.5
14:00-17:00 aras! ayni giin valérlii Vadeli Islemler: yiizbinde 6

Borsa Para Piyasasi Islemleri : Fon ictiizii§li geregi Borsa Para Piyasasinda islem
yapilmamasi nedeni ile komisyon édenmemektedir.

Saklayicl kuruluslara uyguladiklari oranlar Gzerinden aylik olarak
saklama komisyonu 6édenmektedir.




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 0.51
Diger Fon Giderleri 0.05
Toplam Harcamalar 0.56

Uzun Donemde Giderlerin Etkilerini Aciklayici Ornek

Bu o6rnek Fon’a yapilan yatinmin 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
dedgismedigi 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.

ANG 1.Sene | 2.Sene 5.Sene 10.Sene
Kesintiler sonrasi Sene Sonu Fon Buyukligu 1.094,12] 1.197,10| 1.567,92| 2.458,38
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Taner TASDEMIR Cumhur GULENSOY Ali ONDER
Fon Kurulu Uyesi Fon Kurulu Uyesi Fon Kurulu Baskani
EKLER:
1. Fon kurulu faaliyet raporu
2. Bagimsiz denetimden gegmis fon bilango ve gelir tablolari
3. Bagimsiz denetim raporu
4. Bilanco tarihi itibariyle fon portfoy dederi ve net varlik dederi

tablolar
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