ANKARA EMEKLILIK A.S. PARA PIYASASI LIKIT KAMU
EMEKLILIK YATIRIM FONU
2006 YILINA ILISKIN UCUNCU 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
UCUNCU 3 AYLIK RAPOR

Bu rapor Ankara Emeklilik A.S Para Piyasasi Likit Kamu Emeklilik Yatirim
Fonu’nun 01.07.2006-30.09.2006 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: 01.07.2006-30.09.2006 DONEMININ DEGERLENDIRILMESi

ENFLASYON
Beklenenden k&t TUFE artan talepten kaynaklandi

TUFE Eylil ayinda, %1’lik artis 6ngoéren piyasa beklentisinin Ustlinde, %1.29, artis
gosterdi. Sonug olarak, yillik TUFE %10.5 seviyelerine ulasti. Ote yandan, UFE'nin
%0.23 azalmasiyla yilhk UFE %11.2'ye ulasti.

TUFE’de gérilen bu artis blyik dlgiide gida ve alkolsiiz icki fiyatlarindaki %2.86lik
artistan (TUFE'deki agirhg yaklasik %28), giyim ve ayakkabi fiyatlarindaki
%2.42'lik artistan (TUFE icindeki adirhdi %8) ve egitimdeki %3.65lik artistan
kaynaklanmistir. Ote yandan, %11 adirhida sahip ulasim kaleminde %1.76’Ik
dusis gorulmustar.

UFE tarafinda, tanim fiyatlari %0.59 artmistir. UFE igerisinde en blyik adirida
sahip sanayi ise, blylk d&lcide petrol fiyatlarinda goérilen %12.10'luk dlsUs
sebebiyle %0.42 azalmistir.

Beklenenden koéti gelen TUFE rakamlari mevsimsellik ve Ramazan etkisiyle
iliskilendirilebilirken, UFE rakamlari diinya petrol fiyatlarindaki diisiis sebebiyle
beklenenden iyi gelmistir. TUFE'deki yilikselisin negatif etkisi kismen UFE’deki
disusun pozitif etkisiyle dengelenebilir, ki bu da enflasyonun maliyet artirici degil,
tam tersine, talep artirici etkisinden kaynaklanmaktadir. Ekim ayi TUFE'si de
Ramazan ayinin kismi etkisiyle beraber Eylil ayinda elektrik fiyatlarindaki %241k
artis sebebiyle ylksek gelebilir.

Enflasyon rakamlarinin gidisati yakin zamanda bilylk o6lcide iki etkene bagh
olacaktir; dinya petrol fiyatlarindaki ve ic talepteki dedisim. Merkez Bankasi'nin
borglanma oranini, rahatlayan likidite kosullariyla birlikte dinya petrol
fiyatlarindaki disls, enflasyonist beklentileri rahatlatincaya kadar simdiki
seviyelerinde sabit tutmasini beklemekteyiz.

BUYUME
Blyime Dinamikleri

Gecen yilin ayni déneminde %4.7 olarak gergeklesen GSYiH, sanayi (retim
rakamlarinin da isaret ettigi gibi bu yilin ikinci ceyreginde %7.5 olarak gerceklesti.
GSMH ise, piyasa beklentilerinin Ustinde %8.5'lik oldukca etkileyici bir blylime



performansi gosterdi. Bluylimeye en bliylik katki %14 ile insaat sektériinden
gelirken, imalat sanayi %11 oraninda blyudi. Tarim sektdri ise ayni dénemde
%71'lik bir diistis kaydetti.

Ic talepteki bilyiimeyi etkileyen en biiyiik etken tiiketici kredilerinin Nisan-Haziran
dénemininde %46 oraninda artarak 15 milyar YTL'ye ulasmasi, bir diger etken ise
ilk sekiz ayda % 14 oraninda artarak 175 milyar YTL ye ulasan M2’daki genisleme
olmustur.

Harcamalar tarafinda, 6zel nihai tiiketim ve devletin nihai tliketim harcamalari
sirasiyla %10 ve %18 artis hizlar ile gegen seneye oranla --sirasi ile %9.5 ve
%13.5 -- 6zellikle kamu harcamalarinda belirgin bir artisa isaret etmektedir.

En son aciklanan rakamlar cercevesinde yilin ikinci yarisi icin bliylimenin ivme
kaybederek devam etmesini beklemekteyiz. Mayis-Haziran ddneminde YTL'nin
yaklasik %25 oraninda deder kaybetmesi ve faiz oranlarinin artmasi bu
yavaslamada en blyidk etken olacaktir. Boylece, yil sonu biylime rakamlarinin
%86 seviyesinde gerceklesmesini beklemekteyiz.

Merkez Bankasi’nin enflasyon hedefine bagli olarak ikinci yarida beklenen siki para
politikasina ek olarak tlketici giiven endeksindeki gerileme ve kiresel talepteki
daralmanin etkisi ile YTL'nin yilin ikinci yarisinda %10-%15 arasinda deder
kaybetmesi olasi gbziikmektedir.

ODEMELER DENGESI...
Cari acikla yasamayi! 6grenmek...

Temmuz ayinda cari aglk, gectigimiz yihin ayni dénemine goére %84.5 ile
beklentilerin Uzerinde bir artis kaydetmis ve 2.0 milyar USD olarak gergeklesmistir.
Acik, ilk yedi ayin toplaminda 21 milyar USD’a ulasirken, ithalat YTL'deki deder
kaybina ragmen artmaya devam etti.

Finansman tarafinda ise, yilin ilk yedi ayinda; toplam acgidin %43’G (9 milyar
USD’lik kismi) dogrudan yabanci yatirmlariyla finanse edilirken, yil sonunda bu
rakamin, Tdrkiye ekonomisine uzun dénemde duyulan glivenin bir gdstergesi
olarak 17 milyar USD ile tim zamanlarin en yuksek seviyesine ulasmasi
beklenmektedir.

Bunun yaninda, Mayis ayinda baslayan dalgalanmanin sonucu olarak portféy
yatirimlarinin toplam acigin finansmaninda aldigi pay (0.8 milyar USD ile) sadece
%4 seviyesindedir. Ayrica, ayni ddnemde net hata rakami ise 901 mn USD olarak
gergeklesmistir, ki bu da net dogrudan vyabanct yatinm girisi oldugunu
gbstermektedir.

Sonug olarak, yil sonu igin cari acgik beklentilerimizi 381 milyar USD'ik GSMH
tahminimizin %6’s1 seviyelerinden %7’sine revize ediyoruz. Yabanci yatinmlarda,
sicak paradan uzun vadeli dogrudan yabanci para girisine gegis, reel sektdrdeki
bliylimeyi desteklerken, tlketici guvenindeki artis da GSMH’nin uzun vadeli
blylimesine katki saglayacaktir. Yiksek cari acik, gelismekte olan ekonomiler igin
dogrudan yabanci sermaye girisi ile finanse edildigi slirece normal olarak kabul
edilmektedir.

DIS TICARET DENGESI
Dis ticaret agigi beklenenden fazla fakat diinyanin sonu degil...

Agustos ayinda dis ticaret acigi, 4.5 milyar USD'lik piyasa beklentilerinin %15.6
Ustiinde, 5.2 milyar USD seviyesinde gergeklesti. Acgikta goérilen bu sapma



ihracatin yillik %19.4'lik artisla 6.6 milyar USD (beklentilerin %3.8 altinda) ve
ithalatin yillik %15.6'hik artisla 11.9 milyar USD (beklentilerin %4.2 (izerinde)
olmasindan kaynaklandi.

Boylelikle, Ocak-Adustos doneminde ihracatta 2005 yilinin ilgili donemine gore
%14.1'lik artisla 53.3 milyar USD seviyesine ulasilirken, ayni dénemde %18.5'lik
artisla 88.9 milyar USD’lik ithalat yapilmistir. Dis ticaret acigi ise, bu donemde
35.6 milyar USD’a ulasirken, 2005 yili Ocak-Adustos donemine goére artis %25.9
olmustur.

Dikkat ceken bir nokta, Adustos ayinda dlslis gostermis olsa da, ithalatta
madencilik ve tasocakgiligi kaleminin yillik bazda %25.6, Ocak-Agustos déneminde
ise, %42.2 gibi ylksek bir artis géstermesidir. Bu kalemde gérilen artisin blylk
Olgide 1.7 milyar USD’lik hampetrol ve dogalgazdaki artistan kaynaklandigini
soyleyebiliriz. Diger bir deyisle, petrol fiyatlarinda son zamanlarda gérilen disls
petrol ithalatina yansimamis ve ithalatin beklentilerin Gizerinde sapmasina sebep
olmustur.

Toparlamak gerekirse, dis ticaret rakamlari, her ne kadar Ajustos ayinda sapma
gorulmis olsa da, gok buylk bir slrpriz sayilmadigindan piyasanin ydnund
degistirmekten oldukga wuzaktir. Ayrica, dis ticaret verilerinin gecikmeli
yayinlanmasi, ekonomide son dénemlerde goézlemlenen yavaslamanin dis ticaret
acigina yansimasini da geciktirecektir. Dolayisiyla, ithalatin yavaslama belirtisi
gostermeksizin 11 milyar USD seviyelerinde dolasacagi soylenebilir. Dis ticaret
aciginda en belirgin toparlanma ise, Ugluncl ceyrek ve o6zellikle dérdincl ceyrekte
gorulebilecektir.

MERKEZI YONETIM TOPLAM BORG STOKU
Borg Stoku Artigi Sinirh Kaldi...

Agustos ayinda borg stoku %0.63 artarak Temmuz ayi seviyesi olan 347 milyon
YTL'den (232 milyar USD) 349 milyar YTL (238 milyar USD) seviyesine ulasti, ki
bu borg stokunun %72'si ig, geri kalan %?28'i dis borglardan olusmaktadir. Merkez
Bankasi ic piyasalardan borglanmay tercih ettigi icin ic ve dis borglarin Mayis-
Haziran déneminde yasanan déviz kuru artisi sebebiyle kompozisyonu az da olsa
dedisti - piyasalardan i¢ borclanma Temmuz ayinda %50.3 iken, AJustos ayinda
%50.7'ye ulasti. Dis borcun da komposizyonu az da olsa degisti, ihrac edilen
tahviller Temmuz ayinda %14.9 iken AgJustos ayinda Lira’nin deder kaybetmesiyle
%14.6'ya geriledi.

Daha genis bir perspektiften bakacak olursak, 2005 sene sonuna goére borg stoku
%5.21’lik sinirh bir artis gosterdi. Déviz kuru artisinin yasandigi donemde Lira’nin
deger kaybetmesi borc stokundaki artisi hizlandirirken, siki mali politikalar ve
bunlarin yaninda 6zellestirme gelirleri borg stokunda sinirh artisla kendini gésterdi.
Ayni zamanda, i¢ borglanmada gdérilen daha uzun vade trendinde Mayis-Haziran
déneminde Lira'’ya vyapilan spekiilasyonlarla beraber oranlar arttikga kirilma
gercgeklesti.

Yakin zamanda goreli olarak daha uzun vadeli déviz cinsinden borg
stokunun ve Hazine'nin yUkli doéviz cinsinden mevduatlarinin ddviz kuru
dalgalanmalarini kontrol altinda tutmasini beklemekteyiz. Siki mali politikalarin
devam etmesi de kamu sektdérinin borglanma ihtiyacini azaltacaktir. Sonug
olarak, 2002'de GSYIH'nin %80’inin Uzerinde olan borg stokunun stabil diistsiine
devam etmesini ve 2006'da yaklasik %65 ve 2008'de %50'nin altina inmesini
beklemekteyiz.

BOLUM C: BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS MALI TABLOLAR




Fon'un 01 Temmuz 2006-30 Eylil 2006 donemine ait bagimsiz denetim
calismasi Baylan Bagimsiz Denetim ve Yeminli Mali Muisavirlik A.S. tarafindan
yapilmistir. Rapor sonucuna gére fon‘'un mali tablolari, 30 Eylil 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 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 30/09/2006 tarihli bilango ve gelir tablosu ile
dipnotlari raporun ekidir.

BOLUM D: FON PORTFOY DEGERI-NET VARLIK DEGERI TABLOLARI

30.Eyl.06 30.EyL.05
Nominal Rayi¢ Deger Nominal Rayi¢
Deger Deger Deger
YTL YTL % YTL YTL %
TERS REPO 2,783,495 2,852,105 73.21 626,765 632,840 30.6
DEVLET TAHVILI 1,134,000 1,043,439 26.79] 1,470,000 1,435,181 69.4
BORSA PARA - - . - - -
PIYASASI
FON PORTFOY 3,917,495 3,895,544 100, 2,096,765 2,068,021 100
DEGERI
ANKARA EMEKLILIK A.S.
PARA PiYASASI LIKIT KAMU
EMEKILILIK YATIRIM FONU
NET VARLIK DEGERIi TABLOSU
29.09.2006| 30.09.2005

TUTARI(YTL) TUTARI(YTL)
A. FON PORTFOY DEGERI 3,895,544.04 2,068,020.72
B. HAZIR DEGERLER 569.02 659.13
a) Kasa 0.00 0.00
b) Bankalar 27.48 21.89
c) Diger Hazir Degerler 541.54 637.24
C. ALACAKLAR 0.00 0.00
a) Takastan Alacaklar T1 0.00 0.00
b) Takastan Alacaklar T2 0.00 0.00
c) Takastan BPP Alacaklari 0.00 0.00
D. DIGER ALACAKLAR
E. BORGCLAR 10,729.81 4,917.50
a) Takasa Borglar T1 0.00 0.00
b) Takasa Borglar T2 0.00 0.00
c) Yonetim Ucreti 5,320.25 2,837.89
d) Odenecek Vergi 0.00 0.00
e) Krediler 0.00 0.00
f) Diger Borglar 5,409.56 2,079.61
NET VARLIK DEGERI 3,885,383.25 2,063,762.35




Toplam Pay Sayisi 10,000,000,000.000 10,000,000,000.000
Dolasimdaki Pay Sayisi 255,367,514.652 154,030,089.347
BiRiM PAY DEGERI 0.015215 0.013398

BOLUM E: FON PERFORMANSINA ILISKIN BILGILER
Fon-Performans Olgiitii Karsilastirmali Getiri Grafigi:
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Piyasa kosullarinda olusan farkliliklara goére portfoydeki yatinm araclarinin agirlidi,
bir grup artarken digeri azaltilmak suretiyle dengelenerek fonun getiri ve risk orani

kontrol altinda tutulmustur.

2006 yilinin Gglnct Gg¢ ayinda fon porféylnin ortalama %36,31'i Hazine
Bonosu ve Devlet Tahvilinde, %63,56'si Ters Repoda ve %.0,13't0 diger
enstrimanlarda dederlendirilmistir.

BOLUM F: FON HARCAMALARI iLE ILGILI BILGILER

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

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

Borglanma Senetleri

09:30-14:00 aras! Ayni Gun Valérli Ahm Satim  : yuzbinde 2.25
14:00-17:00 arasi Ayni Gin Valorlid Alim Satim  : yizbinde 4.5
Ters Repo Islemleri

O/N Islemler : milyonda 11.25
Vadeli Islemler : yuzbinde 4.5
14:00-17:00 arasi ayni giin valérli O/N Islemler : yiizbinde 2.25
14:00-17:00 aras! ayni giin valorli Vadeli Islemler: yiizbinde 9

Borsa Para Piyasasi Islemleri : Ylzbinde 2+BSMV
Saklayici kuruluslara uyguladiklar oranlar tzerinden aylik olarak saklama
komisyonu 6denmektedir.

Fon Malvarhgindan Yapilabilecek Harcamalarin Senelik Olarak Fon
Net Varlik Degerine Orani




Asadida fondan yapilan harcamalarin senelik tutarlarinin ortalama fon toplam

degerine orani yer almaktadir.

Gider Turu Ortalama Fon Net Varlik Dederine Orani
Fon Isletim Ucreti 1.32
Diger Fon Giderleri 0.16
Toplam Harcamalar 1.48

Uzun Donemde 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 Blyuklugu 1,084.46] 1,176.05] 1,499.92] 2,249.76

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

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 bilango ve gelir tablolari

3. Bagimsiz denetim raporu

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

tablolari.
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