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IKINCI 3 AYLIK RAPOR

Bu rapor Ankara Emeklilik A.S Para Piyasasi Likit Kamu Emeklilik Yatirim
Fonu’nun 01.04.2005-30.06.2005 ddénemine iliskin gelismelerin, Fon Kurulu
tarafindan hazirlanan faaliyet raporunun, fonun bir 6énceki dénemle karsilastirmali
olarak hazirlanmis badimsiz denetimden gegmis vyillk fon bilango ve gelir
tablolarinin, bagimsiz denetim raporunun, bilanco tarihi itibariyle fon portféy
dederi ve net varlik dederi tablolarinin katiimcilara sunulmasi amaciyla
dizenlenmistir.

BOLUM A: 01.04.2005-30.06.2005 DONEMININ DEGERLENDIRILMESI

2005 yilinin ilk ceyredinde aciklanan en 6nemli ekonomik veri 2005 yil
ilk ceyrek blyime rakamlari olmustur. GSYIH (Gayri Safi Yurt Ici Hasila) %4.8
artis gosteririken GSMH (Gayri Safi Milli Hasila) %5.3 oraninda artis gostermistr.
2004 yilinin ayni dénemindeki blylme oranlari ile kiyaslandiginda rakamlar kliglik
goérinmekle birlikte o ddnemden gelen baz etkisi bu gérinim altindaki en édnemli
etken olmustur denilebilir. Bluyime slreci devam etmektedir ve 6n plana c¢ikan
harcama gruplar yari dayanikli, dayaniksiz ve insaat harcamalari olmustur. Kamu
harcamalarinin da blylmeye pozitif katki yapmasi ile ic talep kompozisyonunda bir
degisim oldugundan soz edilebilir.

Ic talebe ydnelik olumlu diger bir sinyalde kredilerdeki gelismelerdir. Tasit
kredilerindeki ayhk artis yavaslamakla birlikte ayhk bazda artislar devam
etmektedir. Aylik konut kredisi fazilerinin %1.40'larin altina gerilemesi vadelerin
20 yila kadar uzamasi ile birlikte konut kredilerinde hizl bir artis sézkonusudur.

Merkez Bankasi ikinci ceyrekte gecelik faizi %15.50'den %14.25'e
distrmustir. Bu donemde gosterge olarak dederlendirilen Hazine bonosu faiz
orani da %17.46'dan %16'ya gerilemistir.

ikinci ceyrekte tlketici fiyatlar enflasyonu ilk ceyrede gdre bir miktar
artisla %1.74 oraninda gerceklesmistir. Bu donemde olumsuz anlamda enflasyona
en Onemli katki giyim ve ayakkabidan gelirken gida fiyatlan gerileyerek
enflasyonun disiik seyrine olumlu katki saglamistir. Uretici fiyatlarinda ise
uluslararasi ham petrol fiyatlarindaki gelismeler dnemli bir girdi olmasindan dolayi
enflasyon Uzerindeki belirleyici etkisini devam ettirmektedir. Ancak petrol disindaki
diger ithal girdilerde gorece istikrarli bir seyir olmasi petrol fiyatlarinin enflasyon
Uzerindeki olumsuz etkisini sinirlamaktadir.

Diger taraftan cari islemler acigi halihazirda ekonomiyi tehdit eden en
6nemli unsur olmaya devam etmektedir. En son agiklanan Mayis ayi cari islemler
acigi verilerine gore yilbasindan bu yana cari aclk 11.1 milyar $ olurken acik
gectigimiz yilin Ocak-Mayis dénemine gére %32 oraninda artis géstermistir. Geriye
donilk oniki aylik toplamlar olarak bakildiginda ise cari agigin artmaya devam ettigi
gorilmektedir. 2004 yilinda yilhik 15.5 milyar $ olan cari acik 2005 yili Mayis ayi
itibari ile yillik olarak 18.2 milyar $‘Iin Uzerine ylkselmistir. Her ne kadar ig
talepteki yavaslama egilimi ve alinan bir takim énlemler ile tiiketim mallarn ithalati
yavaslama egilimine girmisse de i¢ piyasada Uretimin saglanabilmesi icin yapilan
ara mali ithlatindaki artis, dis ticaret aciginin artmasina neden olmaktadir. Bu



nedenle mal ticaretindeki kotilesme devam ederken cari agik da buna bagl olarak
artmaya devam etmektedir. Ocak-Mayis déneminde hizmetler tarafinda gegen yila
gore yaklasik 500 milyon $lik iyilesme varken, mal tarafinda 2.6 milyar dolarlik bir
kotllesme sézkonusudur.

Ancak mevcut durumda cari agidin boyutundan ziyade hangi yolla
finanse edildigi (zerinde durulmaktadir. TEB BNP Paribas ortakligi ile ilk
meyvelerini veren yabanci sirketlerin Tirkiye'de faaliyet godsteren sirketlere
duydugu ilgi devam etmektedir. Fortis Bank’in Disbank’i satin almasi, Rabobank’in
Sekerbank’l almasi, Turk Telekom’un 6zellestiriimesi ve Turkcell’in Alfa ile yeni bir
anlasma imzalamis olmasi cari acik icin kaliteli bir finansman saglamaktadir.
Yabanci ilgisinin artarak devam etmesi ve bu ilginin realize edilmesi cari agigin
kendi i¢ dinamiklerinden ziyade (faiz artisi sicak para girisi ya da sicak para gikisi
kur artisi ve dis ticaret agigi daralmasi) dogrudan yabanci yatirnmlar ile finanse
edilmesine olanak saglayabilecektir.

Dogrudan yabanci yatirimlarin yanisira bankalarin ve bazi 6zel sektor
sirketlerin de yurtdisindan kullanmis oldugu sendikasyon ve sekdiritizasyon
kredileri de cari acik finansmaninda dogrudan yatirimlar kadar kaliteli olmasa da
finansman saglamaktadir.

Ocak-Mayis doneminde kamu kesimi de 6zel sektor ve dogrudan
yatinmlarin cari acigi fonlamasina bagli olarak IMF’e yapilan geri 6demeler dahil
3.1 milyar $’lik net dis bor¢c geri 6demesi gerceklestirmistir. Ayni dénemde doéviz
rezervlerinde de 1.8 milyar $'lik artis gértlmustur.

AB Uyesi Ulkelerinde yapilan anayasaya dair referandumlar Tlrkiye'nin
AB (yeligi konusunda olumsuzluklar igermesine ragmen yabanci sermayenin
Turkiye'ye olan ilgisinde go6zle gorilir bir dedisiklik s6z konusu degdildir. Ancak
AB'nin kendi icerisindeki sorunlar nedeni ile ikinci ceyredin son ayi olan Haziran
ayinda Amerikan Dolar’t Euro’ya karsi ciddi sekilde deger kazanmis ve parite 1.30
seviyesinin (izerinden 1.20 seviyesinin altina gerilemistir. Uc aylik ortalamalar
dahilinde TRL/USD paritesi ilk ceyrekteki 1.3252 seviyesinden 1.3608'e
yukselirken, TRL/EUR paritesi de 1.7381 seviyesinden 1.7153’e gerilemistir.

BOLUM C: BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMiS MALI TABLOLAR

Fon‘un 01 Nisan 2005-30 Haziran 2005 ddnemine ait bagimsiz denetim
calismasi Baylan Bagimsiz Denetim ve Yeminli Mali Misavirlik A.S. tarafindan
yapilmistir. Rapor sonucuna gore fon‘un mali tablolari, 30 Haziran 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 Yatirrm Fonlarinin Kurulus ve Faaliyetlerine
Iliskin Esaslar Hakkinda Yonetmelik’i cercevesinde belirlenen muhasebe ve
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 goris belirtilmistir.
Badimsiz denetimden gegmis 30/06/2005 tarihli bilango ve gelir tablosu ile
dipnotlar raporun ekidir.



BOLUM D: FON PORTFOY DEGERI-NET VARLIK DEGERI TABLOLARI

30.Haz.05 30.Haz.04
Nominal Rayi¢ Nominal Rayi¢
Deger Deger Deger Deger
YTL YTL % YTL YTL %
TERS REPO 488,605 500,216 32.13 138.,5 115,067 97.48
DEVLET TAHVILI 1,000,000 982,566 63.11 3 2,969 2.52
BORSA PARA - 74,032 4.76
PIYASASI - - -
FON PORTFOY
DEGERI 1,488,605 1,556,814  100.00 141,5 118,036 100.00
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NET VARLIK DEGERIi TABLOSU
30.06.2005| 30.06.2004
TUTARI(YTL) TUTARI(MILYONTL)
A. FON PORTFOY DEGERI 1.556.814,41 118.035
B. HAZIR DEGERLER 849,83 699
a) Kasa 0,00 0
b) Bankalar 7,97 4
c) Diger Hazir Degerler 841,86 695
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. BORGLAR 3.133,36 422
a) Takasa Borglar T1 0,00 0
b) Takasa Borglar T2 0,00 0
c) Yonetim Ucreti 2.024,23 140
d) Odenecek Vergi 0,00 0
e) Krediler 0,00 0
f) Diger Borglar 1.109,13 282
NET VARLIK DEGERI 1.554.530,88 118.312
Toplam Pay Sayisi 10.000.000.000,000 10.000.000.000
Dolagimdaki Pay Sayisi 119.421.193,751 10.580.060,00
BiRiM PAY DEGERI 0,013017 11.183

BOLUM E: FON PERFORMANSINA iLISKIN BILGILER

Fon-Performans Olgiitii Karsilastirmali Getiri Grafigi:
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Piyasa kosullarinda olusan farkliliklara goére portfoydeki yatinm araclarinin agirligr,
bir grup artarken digeri azaltilmak suretiyle dengelenerek fonun getiri ve risk orani
kontrol altinda tutulmustur.

2005 yili Nisan ayinda %15.6 olan bono bilesik faiz oranlar ise Haziran
sonunda %14,90 seviyesine gerilemis, bono oranlaarinda duslsler yasanmistir.
2005 yilinin ikinci Gg ayinda fon porféylnin ortalama %56,48'i Hazine Bonosu ve
Devlet Tahvilinde, %37,51'i Ters Repoda 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
belirtilmigtir.

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

Borglanma Senetleri

09:30-14:00 aras! Ayni Gin Valoérlti Ahm Satim  : yuzbinde 2.25
14:00-17:00 arasi Ayni Gun Valorld Alim Satim  : ylzbinde 4.5
Ters Repo Iglemleri

O/N Islemler : milyonda 11.25
Vadeli Islemler _ : yuzbinde 4.5
14:00-17:00 arasi ayni gin valorli O/N Islemler : yilzbinde 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 1.58
Diger Fon Giderleri 2.22
Toplam Harcamalar 3.80

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
Buyukltgu 1.060,10] 1.123,81| 1.338,86] 1.792,54
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Ali ONDER Taner TASDEMIR Cumbhur Giilensoy
Fon Kurulu Baskani Fon Kurulu Uyesi Fon Kurulu Uyesi
EKLER:

1. Fon kurulu faaliyet raporu
2. Bagimsiz denetimden gecmis fon bilanco ve gelir tablolari
3. Bagimsiz denetim raporu



4. Bilanco tarihi itibariyle fon portfoy dederi ve net varlik dederi
tablolari
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