ANKARA EMEKLILIK A.S. PARA PIYASASI LIKIT KAMU
EMEKLILIK YATIRIM FONU
2008 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 01.07.2008-30.09.2008 ddnemine 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
dedgeri ve net varlik dederi tablolarinin katilimcilara sunulmasi amaciyla
dizenlenmistir.

BOLUM A: 01.07.2008-30.09.2008 DONEMiININ DEGERLENDIRILMESI

Enflasyon Rakamlari...

Hatirlamak gerekirse, yillik TUFE ve UFE enflasyonlari 2008 yil ikinci ceyredini
sirastyla %10.6 ve %17.0 seviyelerinde kapatmis ve yillik TUFE enflasyonu Merkez
Bankasi'nin ikinci ceyrek sonu resmi hedefi olan %6.5’i (alt ve Ust belirsizlik aralgi
sirasiyla %8.5 ve %4.5 idi) gegmis ve Banka enflasyondaki sapmanin nedenlerini
aciklamak Uzere Hikimet ve IMF’'ye acik mektup yazmak durumunda kalmisti.

Yilin Gglncl ceyredine bakacak olursak, Temmuz ayinda yilik TUFE ve UFE
enflasyonlarinin sirasiyla %12.1 ve %18.4'e yukseldikten sonra dlslise gectigi ve
Eylil ayr sonu itibariyle %11.1 ve %12.5 seviyelerinde gerceklestigi
gorilmektedir. Enflasyondaki disise ragmen, vyilik TUFE enflasyonu Merkez
Bankasi’'nin Uglincl ceyrek sonu igin belirledigi %6.3'lik resmi hedefin (Ust ve alt
limitler sirasiyla %8.3 ve %4.3'tlr) Gzerinde kalmistir.

Eylil ay! enflasyonunu detayli inceleyecek olursak, TUFE tarafinda en yliksek aylik
artiglarin sirasiyla %?2.0, %1.4 ve %1.0 ile egitim, haberlesme ile otel ve lokanta
fiyatlarindan geldigini gérmekteyiz. Ote yandan, TUFE icerisinde en biylk agiriga
sahip kalemlere baktigimizda ise; konut, giyim, gida ve ulastirma fiyatlarinin
sirasiyla %0.7, %0.5, %0.3 ve %0.2 arttigi gorilmektedir. Burada, Ramazan ayi
etkisi ve mevsimsellige ragmen, gida ve giyim fiyatlarindaki artislarin beklentilerin
altinda kaldigini sdylemek yerinde olacaktir.

UFE tarafinda, olumlu hava kosullarina bagh olarak tarim fiyatlari %1.5 duserken,
elektrik, gaz ve su fiyatlari %0.6 gibi disik bir oranda artti. Fakat UFE'deki dlslise
en bliyuk katki %0.8 gerileyen imalat sanayi sektériinden geldi.

Yihn geri kalaninda yilhik TUFE enflasyonun asagi yénde hareketine devam ederek
%10 seviyelerine dogru gerilemesini 6ngérmekteyiz.

Biiyiime Rakamlari...

2007 yilinda %4.6'lik ortalama blUyime ile 2002 yilindan bu yana en disik hizda
blylyen Tirkiye ekonomisinin 2008 yili performansina baktigimizda ilk geyrekteki
%6.7'lik gugli blylimenin ardindan ikinci geyrekte %1.9 ile beklentilerin altinda



kalindigini gérmekteyiz. Gegmis yillarin performansiyla karsilastirmak gerekirse,
2006 ve 2007 yillan ikinci geyreklerinde blyime oranlar sirasiyla %9.7 ve %4.1
idi.

Boylelikle, yilin ilk yarisinda Tirkiye ekonomisi %4.2 blylimis oldu, 2006 ve 2007
yillarinin ilgili dénemlerinde blylme orani sirasiyla %7.9 ve %6.0 idi.

Uretim tarafinda, yilin ilk yarisinda %1.5 daralan tarimin katkisi %-0.1 olurken,
imalat sanayiindeki yavaslamanin etkisiyle toplam sanayi sektérinin blyimeye
katkisi %1.4 ile sinirlh kaldi. Arz fazlasi ve gerileyen fiyatlara bagh olarak yilin ilk
yarisinda %2.0 gibi disik bir oranda blylyen insaat sektdriinden %0.1 katki
gelirken, dretim tarafinin lokomotifi yilin ilk yarisinda %4.7 bulylyerek vyillik
bliylimeye %2.8 katkida bulunan servis sektéri oldu.

Harcamalar tarafinda, Merkez Bankasi faiz indirimlerinin gecikmeli etkilerine bagli
olarak 6zel kesim tiketim harcamalarinin yilin ilk yarisinda %5.1 biayuyerek yillik
biylimeye %3.6 gibi yiiksek bir oranda katki sagladigini gérmekteyiz. Ote yandan,
mali disiplinin strdarildiginian géstergesi olarak yilin ilk yarisinda %0.5 blylyen
kamu kesimi harcamalarindan sadece %0.05 katki gelmistir. Kamu ve 6zel sektor
yatinmlarindaki yavaslamayla birlikte toplam yatirimlarin yilhk blyimeye katkisi
%1.2 olurken, net ihracat kaleminden (mal ve hizmet ihracati ile mal ve hizmet
ithalati arasindaki fark) %-0.2 katki gelmistir.

Kisacasi, 2008 vyili ortalama blylimesinin %3.8 seviyelerinde gerceklesecegi
kanisindayiz.

Odemeler Dengesi ve Dis Ticaret Rakamlari...

2007 yiim 37.7 milyar dolar seviyesinde kapatan cari agik (GSYH'nin yaklasik
%5.7'si), 2008 yili Ocak-Temmuz déneminde yillik %43 artisla 31.6 milyar dolara
yukseldi.

Bu dénemle ilgili rakamlara baktigimizda, dis ticaret aciginin yillik %40 artisla 35.2
milyar dolara ulastigi fakat 6te yandan, hizmetler tarafinin en 6nemli kalemi olan
net turizm gelirlerinin yillik %28 artisla 8.4 milyar dolara yikseldigi ve dis ticaret
aciginin cari acik Gzerindeki olumsuz etkisini kismen de olsa azalttid
gorulmektedir. Ayrica, Ocak-Temmuz ddneminde yillik bazda %18 artisla 4.6
milyar dolara ulasan faiz gideri de cari denge U(zerinde olumsuz ydnde etkili
olmustur.

Finansman tarafinda ise, net DYY girisleri yilhk %41 disisle 7.5 milyar dolar
olurken, sicak paranin gdstergesi olarak kabul edilen net portféy girisleri de %70
dislsle 2.5 milyar dolara gerilemistir. Net diger yatirnmlar ise, yillik bazda %304
artisla 26.5 milyar dolara ulasarak cari acigin finansmaninda 6nemli 6lgiide etkili
olmustur. Son olarak, Ocak-Temmuz ddéneminde Merkez Bankasi rezervleri 0.7
milyar dolar artmistir, gegen senenin ilgili déneminde artis 7.9 milyar dolardi.

Kisacasl, gerileyen petrol fiyatlari ve yavaslayan dinya blylmesine bagh olarak
hiz kesen ithalat sebebiyle cari acik kapanabilecekken (Tlrkiye ihracati ithalata
bagimlidir, Euro bdlgesinde daha yavas bir blylimenin yanisira gerileyen petrol
fiyatlari cari acigi olumlu yénde etkileyecektir), acik artmaya devam etmistir. 2008
sene sonu itibariyle cari acigin yaklasik 50 milyar dolara ulasmasini
0ngdrmekteyiz.

Dis ticaret performansina baktigimizda, Ocak-Adustos déneminde ihracat yillik
%37 artigla 92.5 milyar dolara yukselirken, yillik %36 artisla 145.6 milyar dolarlik



ithalat yapildigini ve dis ticaret aciginin %33’lik yillik bayumeyle 53.1 milyar
dolara ulastigini gérmekteyiz.

Yihin geri kalani igin, petrol fiyatlarindaki dlstsin kalici olup olmayacadi
konusunun yanisira dis talep ticaret dengesinin kaderini belirleyecek iki énemli
faktor olacaktir kanisindayiz.

Merkezi Yonetim Biitge Rakamlari...

2008 yili Ocak-Agustos doneminde gelirler 146.9 milyar YTL'ye yikselirken, faiz
disi harcamalar ve toplam harcamalar sirasiyla 105.9 ve 142.3 milyar YTL'ye
ulasti. Boylelikle, butge fazlasi ve faiz digi fazla sirasiyla 4.6 ve 40.9 milyar YTL
seviyesinde gerceklesti.

Adustos ay! rakamlariyla birlikte, gelirler sene sonu revize hedefin %68’ine
ulasirken, harcamalar hedefin %61’'ine ulasmis oldu. Bdylelikle, faiz disi fazla 39.8
milyar YTL'lik hedefin %103’Une ulasirken, 15.9 milyar YTL'lik bitce acigi hedefine
ragmen, bltce dengesi 4.6 milyar YTL fazla vermis oldu. Hatirlamak gerekirse,
gectigimiz yihin Ocak-Agustos doneminde butce acigi sene sonu hedefi olan 16.8
milyar YTL'nin %50’si iken, faiz disi fazla 36.1 milyar YTL'lik hedefin %79'u idi.
Diger bir deyisle, hem faiz disi fazla, hem de blitce agigi performansi gecen seneye
gore iyilesme gosterdi.

Sanayi Uretimi...

Sanayi Uretiminin Temmuz ayinda yillik bazda %3.4 blylUmesiyle birlikte Ocak-
Temmuz ddéneminde ortalama sanayi Uretim blylmesi %4.7 oldu, gegen senenin
ilgili doneminde bliylime %5.8 idi.

Sanayi icerisinde en blylk adirliga sahip imalat sanayi Ocak-Temmuz déneminde
yillik bazda %4.2 buylyerek toplam sanayi Uretim blylimesine %3.6 katkida
bulundu. Sirasiyla %9.0 ve %7.2 blylyen madencilik & tasocakcilidi ile elektrik,
gaz ve suyu sektorlerinin katkilari ise, sirasiyla %0.3 ve %0.8 oldu.

2008 vyilinda ortalama sanayi dretim blylUmesinin  %4.5-%5.0 aralidinda
gerceklesmesini beklemekteyiz.

Merkez Bankasi Para Politikasi Kurul Toplantilari...

Merkez Bankasi’'nin 2007 yilinda yaptidi 175 baz puanlik indirimin ardindan (%17.5
seviyesinden %15.75 seviyesine) 2008 yilina geldigimizde, Ocak-Subat aylarinda
da indirim slrecinin devam ettigini ve her iki toplantida yapilan 25er baz puanlk
indirimlerle birlikte faizlerin %15.25 seviyesine cekildigini gérmekteyiz. Subat
ayindan Mayis ayina kadar faizler sabit tutulurken, doéviz kuru hareketlerinin
gecikmeli etkilerinin yanisira artis trendini devam ettiren enerji ve islenmis gida
fiyatlarinin kisa vadede enflasyonun yikselmesine sebep olabilecedi sebebiyle ve
dolayisiyla, ylksek gida ve enerji fiyatlarinin genel fiyatlama davranisi Gzerinde
olumsuz yénde etkili olmasini 6nlemek adina Mayis ayinda 50 baz puanlik artirimla
borglanma faiz orani %15.75 seviyesine cekildi. Mayis ayini takiben Haziran ve
Temmuz aylarinda da 50’ser baz puanlik artinmlarla faiz orani %16.75%
ylkseltildi. Adustos ve Eylll aylarinda ise, faizler sabit tutuldu.

Eylal ayinda yapilan toplantida, petrol ve gida fiyatlarinin Temmuz ayi Enflasyon
Raporu’nda yer verilen iyimser senaryoya yakin seviyelerde seyrettigine ve kisa
vadeli faizlerin simdiki seviyelerinin enflasyondaki disls slrecine katkida
bulunduguna yer verildi. Dolayisiyla, emtia fiyatlari ve enflasyondaki olumlu



goérinimun surmesi halinde, kademeli faiz indirimi yapilabilecedi fakat yine de,
artan kiresel belirsizligin temkinli bir para politikasini da gerekli kildigi agiklandi.

2008 yi Ekim ve Kasim aylarinda yapilacak toplantilarda faiz oraninin sabit
tutulmasini ve Aralik ayinda yapilacak 50 baz puanlik indirimle birlikte borglanma
faiz oraninin seneyi %16.25 seviyesinde kapatmasini 6ngérmekteyiz.

Borg Stokunda Son Gelismeler...

2008 yih ikinci ceyredi itibariyle Tlrkiye’'nin brit dis borg stoku 2007 sene sonuna
gbre %15 artisla 284.4 milyar dolara ulasti. Ayrica, kamu sektorinin borcu %6
artisla 77.7 milyar dolara (toplam bor¢ stokunun %27’'si) ulasirken, 6zel sektérin
borcu %21 artisla 190.5 milyar dolara (toplam bor¢ stokunun %67'si) yukseldi.
Son olarak, Merkez Bankasi borglar %3 artisla 16.2 milyar dolar (toplam borg
stokunun %6's1) seviyesinde gerceklesti.

2008 yili ikinci ceyregi itibariyle Tlrkiye'nin net dis borgc stoku gectigimiz sene
sonuna gobre %22 artisla 162.3 milyar dolara ulastli. Bilindigi gibi, borcun
slirdirulebilirliginin, dis ylkamldltklere yonelik risklerin ve Tirkiye'nin dissal
soklara karsi dayanikliiginin takip edilmesi agisindan net dis borg stoku 6nemli ve
kritik bir gosterge olarak kabul edilmektedir.

Kamu bor¢ stokunun maruz kaldigi risklerin dogru bir sekilde belirlenebilmesi ve
bu risklerin piyasalar tarafinda saglikli bir sekilde izlenebilmesi igin kamu
sektérinin mali yukumldliklerinin ve finansal varliklarinin dederlendirilmeye
alinmasi acgisindan blyidk dnem tasiyan toplam kamu net bor¢ stoku 2007 sene
sonuna gore %5 dlsusle 2008 yili ikinci geyredini 235.0 milyar YTL seviyesinde
kapatti.

BOLUM C: BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMiS MALI TABLOLAR

Fon‘un 01 Temmuz 2008-30 Eylil 2008 ddnemine ait bagimsiz denetim
calismasi Baylan Bagimsiz Denetim ve Yeminli Mali Musavirlik A.S. 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
Denetim ve Yeminli Mali Misavirlik A.S. tarafindan hazirlanmis olan I¢ Kontrol
Sistemine Iliskin Durum Raporu ve Varliklarin Saklanmasina iliskin Durum
Raporu’nda da olumsuz bir hususa rastlanmadigi seklinde goris belirtilmistir.
Badimsiz denetimden gegmis 30.09.2008 tarihli bilango ve gelir tablosu ile
dipnotlari raporun ekidir.



BOLUM D: FON PORTFOY DEGERI-NET VARLIK DEGERI TABLOLARI

30 Eyliil 2008 30 Eyliil 2007
Nominal Rayi¢ Nominal Rayi¢
Deger Deger Deger Deger
YTL YTL %o YTL YTL %
TERS REPO 7,969,765 7,513,808 68.98 5,571,700 4,548,476 64.88
DEVLET TAHVILI 2,376,000 2,283,632 20.96 3,571,000 1,923,219 27.43
BORSA PARA - 137,238 1.26 - - -
PIYASASI
VADELI - 958,322 8.8 - 538,963  7.69
MEVDUAT
FON PORTFOY 10,345,765 10,893,000 100 9,142,700 7,010,658 100
DEGERI
ANKARA EMEKLILIK A.S.
PARA PiYASASI LIKIT KAMU
EMEKILILIK YATIRIM FONU
NET VARLIK DEGERIi TABLOSU
9/29/2008 | 9/28/2007
TUTARI(YTL) TUTARI(YTL)
A. FON PORTFOY DEGERI 10,893,000.52 7,097,896.36
B. HAZIR DEGERLER 227,619.62 309.87
a) Kasa 0.00 0.00
b) Bankalar 2.62 18.04
c) Diger Hazir Degerler 227,617.00 291.83
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. BORGLAR 18,412.77 10,557.47
a) Takasa Borglar T1 0.00 0.00
b) Takasa Borglar T2 0.00 0.00
c) Yonetim Ucreti 14,971.90 7,700.33
d) Odenecek Vergi 0.00 0.00
e) Krediler 0.00 0.00
f) Diger Borglar 3,440.87 2,857.14
NET VARLIK DEGERI 11,102,207.37 7,087,648.76
Toplam Pay Sayisi 10,000,000,000.000 10,000,000,000.000
Dolagimdaki Pay Sayisi 536,757,042.780 396,920,690.020
BIiRIM PAY DEGERI 0.020684 0.017857

BOLUM E: FON PERFORMANSINA ILISKIN BILGILER
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Piyasa kosullarinda olusan farkliliklara gére portféydeki yatirim araglarinin
agirligi, bir grup artarken digeri azaltiimak suretiyle dengelenerek fonun getiri ve
risk orani kontrol altinda tutulmustur.

2008 yilinin Gglnclu Gg ayinda fon porfdylnin ortalama %24,88 i Hazine
Bonosu ve Devlet Tahvilinde, %65,40 1 Ters Repoda ve %0,0,53 ( BPP'de
degerlendirilmistir.

BOLUM F: FON HARCAMALARI iLE ILGILI BILGILER

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

Hisse Senetleri : Fon ictlzligl geregdi portfoylinde hisse senedi
bulundurmadigindan dolay! komisyon 6édenmemektedir.

Borglanma Senetleri

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

Ters Repo Islemleri

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

Borsa Para Piyasasi Islemleri : Ylzbinde 2+BSMV

Saklayicr kuruluslara uyguladiklari oranlar Gzerinden aylik olarak saklama
komisyonu ddenmektedir.

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 1.29

Aracilik Komisyonlari 0,09
Diger Fon Giderleri 0.00
Toplam Harcamalar 1.39

Uzun Donemde Giderlerin Etkilerini Aciklayici Ornek

Bu oOrnek Fon'a vyapillan yatinmin  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 o6rnekte 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 1,085.41 1,178.10 | 1,506.47 | 2,269.44

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

Ali ONDER Taner TASDEMIR ~ Cumhur GULENSOY
Fon Kurulu Baskani Fon Kurulu Uyesi Fon Kurulu Uyesi
EKLER:
1. Fon kurulu faaliyet raporu
2. Bagimsiz denetimden gegmis fon bilango ve gelir tablolari
3. Bagimsiz denetim raporu
4. Bilancgo tarihi itibariyle fon portféy degeri ve net varlik dederi tablolari.
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