ANKARA EMEKLILIK A.S. GELIR AMACLI KAMU BORCLANMA
ARAGLARI EMEKLILIK YATIRIM FONU
2008 YILINA ILISKIN IKINCI 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
GELIR AMACLI KAMU BORCLANMA ARACLARI
EMEKLILIK YATIRIM FONU
IKINCI 3 AYLIK RAPOR

Bu rapor Ankara Emeklilik A.S Gelir Amagh Kamu Borglanma Araglar
Emeklilik Yatirrm Fonu’nun 01.04.2008-30.06.2008 dénemine iliskin gelismelerin,
Fon Kurulu tarafindan hazirlanan faaliyet raporunun, fonun bir 6énceki donemle
karsilastirmali olarak hazirlanmis bagimsiz denetimden gegmis yillik fon bilanco ve
gelir tablolarinin, bagimsiz denetim raporunun, bilanco tarihi itibariyle fon portféy
dedgeri ve net varlik dederi tablolarinin katilimcilara sunulmasi amaciyla
dizenlenmistir.

BOLUM A: 01.04.2008-30.06.2008 DONEMININ DEGERLENDIRILMESi

Biiyiime Rakamlari...

2007 yilinda ortalama %4.5 biylyen Tlrkiye ekonomisi, 2008 yil ilk
ceyredinde %6.6 blyldi. Hatirlamak gerekirse, 2006 ve 2007 vyillarn ilk
ceyreklerinde blyime sirasiyla %5.9 ve %7.6 idi.

Baz etkisine bagl olarak, yilin ilk geyredinde %5.6 blylyen tarim GSYH
bliylimesine %0.2 katkida bulunurken, sanayi sektérinidn katkisi %2.0 oldu.
Ayrica, insaat dahil hizmetler sektérinin katkisi %4.3 oldu- insaat hari¢ hizmetler
sektdorinin katkisi %4.2 idi.

Harcamalar tarafinda, Ozel kesim tiketim harcamalari yilin ilk
ceyredinde %7.3 buylyerek yillik blylimeye %5.3 katkida bulunurken, %4.2
blylyen kamu kesimi harcamalarinin katkisi %0.4 oldu.

Ote yandan, kamu sektdriindeki daralmaya ragmen, 6zel sektdriin
toparlanmasiyla birlikte gayri safi sabit sermaye olusumunun yillik blylimeye
katkisi %2.4 olurken, net ihracatin blylimeye katkisi %-0.6 oldu. Bodylelikle, ig
talebin yilin ilk ceyreginde yillik biylimeye katkisi %8.1 oldu, gecen senenin ilgili
déneminde ig talebin katkisi %5.3 idi.

Blyime konusunda ilk dngbérimiz, Merkez Bankasi’'nin faiz indirim
surecini takiben gerileyen borglanma maliyetine paralel olarak bluyimenin ig talep
destekli bir bilyliime olmasiydi. ilk ceyrek rakamlari da bu 6éngdériimiizii destekler
nitelikte geldi, net ihracatin katkisi negatif olurken, Tlrkiye ekonomisi
blylmesinde i¢ talep blylk &lglide etkili oldu. Merkez Bankasi faiz artinmlariyla
birlikte artan borglanma maliyetlerinin yanisira kotilesen dis talep kosullarina bagl
olarak bu etkileyici blylime performansinin 6nimizdeki ceyreklerde devam
etmesini beklememekteyiz. Ote yandan, petrol fiyatlarindaki artisin devam
etmesiyle birlikte enflasyonist endiselerin arttigi bir ortamda blylme rakamlarinin
beklentilerin lGzerinde gelmesi Merkez Bankasi'ni faiz artirmi ydninde
destekleyecektir. Dolayisiyla, 2008 yil igin %4’lik blylime éngdrimizi koruyor
ve Merkez Bankasi’'nin faiz artirnmlarina devam etmesini bekliyoruz.

Enflasyon Rakamlari...



Bilindigi gibi, yilik TUFE ve UFE enflasyonlari 2007 yilini sirasiyla %8.4
ve %5.9 seviyelerinde kapatmis ve 2008 yili birinci geyredi itibariyle sirasiyla %9.2
ve %10.5 seviyesine ylkselmisti. Dolayisiyla, Merkez Bankasi 2007 yili son ceyredi
ve 2008 yili birinci geyredinde enflasyonun énceden belirlenmis Ust sinirlari asmis
olmasindan dolayl Hikimet ve IMF’ye acik mektup yazmak durumunda kalmisti.

2008 yili ikinci ceyredinde enflasyonun performansina baktigimizda,
yillk TUFE ve UFE enflasyonlarinin Nisan ayinda sirasiyla %9.7 ve %14.6'ya
ylUkseldigini ve ardindan, Mayis ayinda da sirasiyla %10.7 ve %16.5 seviyeleri ile
ylkselis trendini devam ettirdigini gérmekteyiz.

Mayis ayi enflasyonunu detayl inceleyecek olursak, TUFE tarafinda,
basta giyim ve ayakkabi fiyatlari olmak lizere, ulastirma, ev esyasi ve lokanta &
otel fiyatlan enflasyonu yukari gekerken, gida fiyatlarinin %0.3 gibi dustk bir
oranda arttigi goérilmekte. UFE tarafinda ise, olumsuz hava kosullarina bagl olarak
tarim fiyatlan %3.5 artarken, elektrik, gaz ve su fiyatlar ile imalat sanayi fiyatlan
sirasiyla %0.6 ve %1.9 artti.

Kisa vadede, gida ve enerji fiyatlarina- 6zellikle, otomatik
fiyatlamaya gegilmesiyle birlikte elektrik tarifelerine zam yapilmasi yurtici enerji
fiyatlarinin kisa vadede ylikselmeye devam edecedine isaret etmekte- yonelik
suregelen risklerin yanisira baz etkisiyle birlikte yillik enflasyonun ylksek
seviyelerde seyretmeye devam etmesi fakat yilin son geyredinden itibaren
kademeli olarak dlislise gegcmesi 6ngorilmekte.

Odemeler Dengesi ve Dis Ticaret Rakamlari...

2007 yilini 37.5 milyar dolar seviyesinde kapatan cari agik, 2008 yil
Ocak-Nisan déneminde yillik %35 artisla 16.9 milyar dolar seviyesinde gergeklesti.
Enerji ve emtia fiyatlarinda siliregelen risklerin yanisira klresel yavaslamaya
yonelik belirsizlige bagh olarak, 2008 vyilinda cari agidin 50 milyar dolara
ulasmasini dngérmekteyiz.

2008 yili Nisan ayina baktigimizda cari agigin 4.9 milyar dolar ile
beklentiler dahilinde gerceklesmis oldugunu gérmekteyiz. Ozellikle, dis ticaret
acigindaki artis cari agik (zerinde olumsuz yonde etkili olurken, finansman
tarafinda, 0.5 milyar dolarlik net DYY girisi ve 2.1 milyar dolarlik net portféy cikisi
goruldi. Ocak-Nisan déneminde ise, net DYY girigleri 4.7 milyar dolar olurken, 3.5
milyar dolarlik net portfdy ¢ikisi gergeklesti.

Dis ticaret performansina baktigimizda, Mayis ayinda sirasiyla 12.5
ve 19.3 milyar dolarlik ihracat ve ithalat yapilmasiyla birlikte Ocak-Mayis
déneminde ihracat yillik %40 artisla 57.0 milyar dolara ulasirken, ithalat yilhik %37
artisla 86.3 milyar dolar oldu. Boylelikle, Ocak-Mayis doneminde dis ticaret acigi
yillik %31 artigla 29.3 milyar dolar oldu.

Merkezi Yonetim Biitge Rakamlari...

Mayis ayinda merkezi yonetim gelir, faiz disi harcamalar ve toplam
harcamalarinin  sirasiyla 19.2, 14.1 ve 15.8 milyar YTL seviyesinde
gerceklesmesiyle birlikte merkezi yénetim bitgesi 3.4 milyar YTLlik fazla ve 5.1
milyar YTL'lik faiz disi fazla vermis oldu.

Bdylelikle, Mayis ayi itibariyle gelirler 204.6 milyar YTL'lik sene
sonu hedefinin %41’ine ulasirken, harcamalarin 222.6 milyar YTL'lik hedefin
%39’una ulastigi gorilmekte. Boylelikle, faiz disi fazla 38.0 milyar YTL'lik sene



sonu hedefinin %46’sina ulasirken, batge acigi 18.0 milyar YTL'nin %11’'ine
ulasmis oldu. Hatirlamak gerekirse, 2007 yili Ocak-Mayis déneminde bilitce acigi
16.8 milyar YTLlik sene sonu tahmininin %20’si iken, faiz disi fazla 36.1 milyar
YTL'lik tahminin %56’sina esitti. Diger bir deyisle, bir yil 6ncesine gore faiz disi
fazla performansinin daha kotl oldugu sdylenebilirken, blitce acigi performansinin
iyilestigi goérilmekte.

Mayis ayi rakamlari cesaret verici olsa da, enflasyon gérinimiine
yonelik yukari ydnde riskler, politika cephesindeki belirsizlik ve yaklasan yerel
secimlerin faiz disi harcamalar Gzerinde yaratacadi baski dikkate alindiginda, mali
disiplinin strddridlmesinin kritik 6nem tasimaktadir.

Sanayi Uretimi...

Sanayi Uretiminin Nisan ayinda yillik bazda %6.3 bliyimesiyle
birlikte Ocak-Nisan doneminde ortalama sanayi lGretim blylmesi %6.7 oldu, gecen
senenin ilgili ddneminde blylime %7.0 idi.

Sanayi icerisinde en blylk agirhda sahip imalat sanayi yillik bazda
%6.4 blyuyerek Ocak-Nisan déneminde toplam sanayi Uretim blyimesine %6.7
katkida bulunurken, madencilik & tasocakgilidi ile elektrik, gaz ve suyun katkilar
sirasiyla %0.2 ve %-0.1 oldu.

Merkez Bankasi’'nin faiz artirimlarinin ekonomik aktivite lzerinde
baski yaratmasini dngdérmekle birlikte 2008 vyili icin ortalama sanayi Uretimi
blylmesinin %5.0 seviyelerinde gerceklesmesini beklemekteyiz.

Borg Stokunda Son Gelismeler...

2007 yilini 247.1 milyar dolar seviyesinde kapatan brit dis borg
stoku 2008 yili birinci geyregi itibariyle gegen yilin ilgili dénemine gore yillik %24
artisla 262.9 milyar dolara ulasti. Bor¢ stokunun dagilimi ise su sekilde oldu; 74.3
milyar dolar kamu sektérii, 16.6 milyar dolar Merkez Bankasi ve 172 milyar dolar
Ozel sektor.

2007 sene sonunda 133.4 milyar dolar seviyesinde olan net dis
bor¢c stoku 2008 yili ilk ceyredi itibariyle yillik %31 artisla 144.7 milyar dolara
ulasti. Bilindigi gibi, borcun sirdirdlebilirliginin, dis ytkUmliliklere yonelik
risklerin ve Turkiye'nin dissal soklara karsi dayanikliliginin takip edilmesi agisindan
net dis borg stoku énemli ve kritik bir gésterge olarak kabul edilmektedir.

Kamu borg stokunun maruz kaldigi risklerin dogru bir sekilde
belirlenebilmesi ve bu risklerin piyasalar tarafinda saglikli bir sekilde izlenebilmesi
icin  kamu sektérinin  mali  yukdmliliklerinin - ve finansal varliklarinin
dederlendirilmeye alinmasi agisindan blylik 6énem tasiyan toplam kamu net borg
stoku 2007 sene sonunda 248.3 milyar YTL iken, 2008 yil birinci geyregi itibariyle
yillik %6 distsle 246.8 milyar YTL seviyesine geriledi.

BOLUM B: FON KURULU FAALIYET RAPORU ILE ILGILI BILGILER

Sermaye piyasasindan alinan 16.04.2008 tarihli izinle fonda
degisiklikler yapilmistir. S6z konusu yapilan dedisikliklerle ilgili bilgilere, Sirketin
merkezi, acenteleri ve www.ankaraemeklilik.com.tr sitesinden ulasilabilir. Fon’un
Performans Olgltl ile karsilastirmal olarak verilen getiri grafigine raporda yer
verilmistir.



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

BOLUM C: BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMiS MALI TABLOLAR

Fon‘'un 01 Nisan 2008-30 Haziran 2008 dénemine ait bagimsiz denetim
calismasi Baylan Badimsiz Denetim ve Yeminli Mali Misavirlik A.S. tarafindan
yapilmistir. Rapor sonucuna goére fon‘un mali tablolari, 30 Haziran 2008 tarihindeki
gercek mali durumunu ve bu tarihte sona eren hesap dénemine ait gercek 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 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 30/06/2008 tarihli bilango ve gelir tablosu ile
dipnotlari raporun ekidir.

BOLUM D: FON PORTFOY DEGERI-NET VARLIK DEGERI TABLOLARI

30.Haz.08 30.Haz.07

Nominal Rayi¢ Nominal Rayi¢

Deger Deger Deger Deger

YTL YTL % YTL YTL %
TERS REPO 4,680,260 4,470,361 15.94 5,505,710 4,480,467 2299
DEVLET 23,198,000 20,777,681 74.09 14,200,000 13,469,761  69.10
TAHVILI
HISSE - - - - - -
SENETLERI
VADELI - 2,797,497 9.97 - 1,542,505 791
MEVDUAT
FON
PORTFOY 27,878,260 28,045,539 100.00 19,705,710 19,492,733 100.00

DEGERI



ANKARA EMEKLILIK A.S.

GELIR AMAGLI KAMU BORGLANMA ARAGLARI

EMEKILILIK YATIRIM FONU

NET VARLIK DEGERI TABLOSU

30.06.2007 | 30.06.2008

A. FON PORTFOY DEGERI
B. HAZIR DEGERLER
a) Kasa

b) Bankalar

c) Diger Hazir Degerler
C. ALACAKLAR

a) Takastan Alacaklar T1
b) Takastan Alacaklar T2
d) Diger Alacaklar

D. BORCLAR

a) Takasa Borglar T1

b) Takasa Borglar T2

c) Yonetim Ucreti

d) Odenecek Vergi

e) Krediler

f) Diger Borglar

NET VARLIK DEGERI
Toplam Pay Sayisi
Dolagimdaki Pay Sayisi
BIiRIM PAY DEGERI

TUTARI(YTL)
19.492.732,23
896,47
0,00
7,67
888,80
0,00
0,00
0,00
0,00
35.559,53
0,00
0,00
32.440,42
0,00
0,00
3.119,11
19.458.069,17
10.000.000.000,000
979.763.847,070
0,019860

TUTARI(YTL)
28.045.538,64
16,26
0,00
3,85
12,41
0,00
0,00
0,00
0,00
49.688,51
0,00
0,00
44.068,51
0,00
0,00
5.620,00
27.995.866,39
10.000.000.000,000
1.278.221.302,670
0,021902

BOLUM E: FON PERFORMANSINA ILISKIN BILGILER

Fon-Performans Olgiitii Karsilastirmali Getiri Grafigi:




ANG-ANKARA EMEKLILIK A.S. GELiRE,:\{n:Ang KAMU BORGLANMA ARAGLARI 8 aniara.
20,00%
17,00%
14,00%
11,00%
Getiri (%)
8,00%
5,00% _ S
2,00% f: —_— —
1’00%% \+) <) \) \) \) \+) \® \) ) ) \-] \) \) \+) ) \) ) \)
OIS0 I 2 N 20 e 2 e 2 2 0e s 2 e 2 e 2 e e 2 2
Tarih
—— ANG —— PERFORMANS OLGUTU

Piyasa kosullarinda olusan farklhliklara gbére portféydeki yatinm araglarinin
agirhgi, bir grup artarken digeri azaltiimak suretiyle dengelenerek fonun getiri ve
risk orani kontrol altinda tutulmustur.

2008 yilinin ikinci Gg¢ ayinda fon porfoylnin ortalama %77,68'i Hazine
Bonosu ve Devlet Tahvilinde, %13,80'i Ters Repoda ve %8.53 U vadeli mevduatta
dederlendirilmistir.

BOLUM F: FON HARCAMALARI ILE ILGILI BILGILER

Sabit getirili islemler Uzerinden 6denen komisyonlar. iligili piyasalarin
uygulamis oldugu komisyon oranlari lizerinden 6édenmekte olup, detaylari asadida
belirtilmistir.

Hisse Senetleri : Fon igtizigl geredi portfoyiinde hisse senedi
bulundurmadigindan dolayl komisyon 6édenmemektedir.

Borglanma Senetleri

09:30-14:00 aras! Ayni Gun Valérli Ahm Satim  : yuzbinde 1.5
14:00-17:00 arasi Ayni GUn Valérld Alim Satim  : ylUzbinde 3

Ters Repo Islemleri

O/N Islemler : milyonda 7.5
Vadeli Islemler : ylzbinde 3
14:00-17:00 arasi ayni giin valérlii O/N Islemler : yiizbinde 1.5
14:00-17:00 arasi ayni giin valérli Vadeli Islemler: yizbinde 6

Borsa Para Piyasasi Islemleri : Fon ictiizii§li geregi Borsa Para Piyasasinda islem
yapilmamasi nedeni ile komisyon 6denmemektedir.

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 Turi Ortalama Fon Net Varlik Dederine Orani
Gider Turi Ortalama Fon Net Varlik Dederine Orani
Fon Isletim Ucreti 1,02%
Aracihik Komisyonlari 0,09%
Diger Fon Giderleri 0,00%
Toplam Harcamalar 1,11%

Uzun Dénemde Giderlerin Etkilerini Aciklayici Ornek

Bu o6rnek Fon'a vyapillan yatirmin  maliyetinin  diger fonlarla
karsilastirilabilmesi amaciyla hazirlanmistir.Bu 6rnekte asadida belirtilen streler
boyunca Fon’a 1 milyar TL yatinldigi ve belirtilen siire sonunda fondan cikildigi
varsayllmaktadir. Ayrica 6rnekte Fon‘un yukarida yer alan gider oranlarinin
dedismedigi ve Fon’un senelik getiri oraninin %10 oldugu varsayilarak tahmini
maliyetler asadidaki gibi hesaplanmistir. Gergcek maliyetler asadidaki tahmini
tutarlardan daha az ya da fazla olabilecektir.

ANG 1.Sene 2.Sene 5.Sene 10.Sene
Kesintiler sonrasi Sene Sonu Fon BUyukltugu 1.088,35] 1.184,49| 1.526,98| 2.331,66

ANKARA EMEKLILIK A.S.
GELIR AMACLI KAMU BORGCLANMA ARAGLARI
EMEKLILIK YATIRIM FONU

Ali ONDER Taner TASDEMIR Cumhur GULENSOY
Fon Kurulu Baskani Fon Kurulu Uyesi Fon Kurulu Uyesi



EKLER:

Fon kurulu faaliyet raporu

Bagimsiz denetimden gecmis fon bilango ve gelir tablolari

Bagimsiz denetim raporu

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