ANKARA EMEKLILIK A.S. PARA PIYASASI LIKIT KAMU
EMEKLILIK YATIRIM FONU
2005 YILINA ILISKIN 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
YILLIK RAPOR

Bu rapor Ankara Emeklilik A.S Para Piyasasi Likit Kamu Emeklilik Yatirim
Fonu’nun 03.01.2005-30.12.2005 ddnemine iliskin gelismelerin, Fon Kurulu
tarafindan hazirlanan faaliyet raporunun, fonun bir dnceki 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 katiimcilara sunulmasi amaciyla

duzenlenmigtir.

BOLUM A: 03.01.2005-30.12.2005 DONEMININ DEGERLENDiRiLMESi

2005 yili Tarkiye'nin sansini iyi kullandigi yillardan biri oldu. Avrupa Birligi
goérusmelerine dair belirsizlik ve dezavantaj, bu konuda yeni beklentiler yaratilarak
olumlu hale gevrildi. Piyasalar uluslararasi likidite bollugunun verdigi imkanlardan
da azami 6lgide yararlandi. Ama en dnemlisi 2005 yilina ¢ok hizli bir 6zellestirme
ile baslanip, ardindan kararli bir sekilde devam edilerek, piyasalarda zaman zaman
kotllesen beklentiler her gin yeni bir 06zellestirme haberi ile iyilestirildi. 2005
yilinda cari acikta kotllesme surekli gindemde olmasina ragmen, beklenti ve
ylUksek faizlerden dusik faizlere gegisin yarattigi sirekli anapara kazanciyla tlkeye
ciddi finansman girisi saglandi. Ustelik bu finansmanin énemli bir kismini simdiye
kadar Tirkiye'yi tanimayan yatirimcilar olusturdu.

Turkiye'de cari agik artarken doviz rezervleri artti. Fazla rezervlerle IMF'ye 7
milyar Dolar net bor¢ O0demesi yapilmasina ragmen Tirkiye'nin toplam dis
borcunda ciddi oranda artis meydana geldi. Bununla birlikte imalat sanayi daha
cok disa bagimh veya daha cok ithal girdi kullanir hale geldi. Finans piyasasinda iyi
gelismeler ve enflasyonun hedeflenen degerlerinin altinda kalacaginin anlasiimasi
sanayide bozulan maliyet dengesinin gdz ardi edilmesine yol acti. 2006'ya
girilirken, elde edilen kazanglarin maliyetinin dis finansman kaynaklarina
bagimliikta artis oldugu belirginlesti. Bu durumun blylimenin yavaslamasina
ragmen devam etmesi, kaygl verici olmasina ragmen AB beklentilerine endeksli
dogrudan yabanci sermaye girisinde ve uzun vadeli 6zel sektdr borglanmasinda

artis beklentileri bu kaygilarin giindemin ilk siralarina tirmanmasini engelledi.



3 Ekim Miizakereleri

3 Ekim'de AB ile mulzakerelerin baslatiimasinin ardindan uyum c¢ergevesi altinda
yapilacak olan reformlar piyasa glvenini tazeledi. Piyasa glivenini tazelemesinin
yanisira kredi derecelendirme kuruluslari tarafindan dénim noktasi olarak
nitelendirilen muizakere donemi Turkiye'nin kredi notunun da ylikselmesine zemin
hazirladi. Nitekim, Moody’s 14 Aralik’'ta Tiarkiye'nin kredi notunu Bl’den Ba3’e
yukseltti. Uzun vadeli déviz cinsinden kredi notunda gercgeklesen bu artisla déviz
cinsi kredi Ulke tavani Ba3 ve banka mevduatlan ulke tavani B2'den Bl'e
ylUkseltilmis olundu. Turkiye'nin diger iki kredi notu Fitch ve S&P’den gelmekte.
Fitch kredi notunu BB- (pozitif g6érinim), S&P ise, BB- (duragan goérinim)

seviyesinde tutmaktadir.

3 Ekim oncesinde iyimser beklentilerle yogun bir yabanci sermaye girisi yasandi.
Cari acik finansmaninin da Uzerinde gerceklesen bu girisler sonucunda Merkez

Bankasi rezerv seviyesi yukseldi.

Dolayisiyla, baski altinda kalan dolar kuru, sene basinda 1.35 iken sene sonunda
1.34 ve ortalama 1.34 ile kapatti. Bu durum Euro’nun Dolar'a karsi deger
kaybetmesine ragmen yasandi. Sene igerisinde pozitif enflasyon olusu ile Euro’daki
deger kaybi birlesince TL'sI deder kazandi. Sonucta, TL dederlenmesi cari acigin da
sene basindan itibaren artmasina zemin hazirladi. Nitekim, 2004 yili sonunda cari
acik yillik 15.6 milyar Dolar seviyesinde iken, 2005 yil sonunda 22-23 milyar Dolar

seviyesine ulasmasi beklenmektedir.

Ozellestirmeler

2005 vyili o6zellestirmeler acisindan oldukga hareketli bir sene oldu. Tirk
Telekom’un %055'i, Tlpras'in %51’i, Eregli Demir Celik, TMSF (Uzan grubu
sirketleri) ve Telsim gibi oldukga dnemli &zellestirmeler sayesinde 2005 yilinda
toplam 33 milyar Dolar'ik &6zellestirme geliri elde edildi. 2006 ve 2007 yilinda
6denmesi beklenen nakit miktarlar ise, sirasiyla 12.8 ve 6.4 milyar Dolar’dir. Elde
edilen bu gelirler ile 2006'da hem IMF’ye borg geri 6demesi yapilabilecek, hem de

cari acigin finansmanina katkida bulunabilinecektir.

Portfoy Dagilhimi

2004 yili Aralik ayina gore kiyaslama yapildiginda 2005 yili Adustos ayinda
yabancilar doévizden hisse senedine gecgis yaparken, Tirkler de TL'den bonoya
gegmis ve vyabancilarin tersine, hisse senedinin portfoy igerisindeki payini
azaltmistir. Bununla beraber, 2004 Aralik’ta sirasiyla 31.6 ve 198.9 milyar Dolar

olan yabanci ve Tirklerin yatirrm miktarlari, 2005 yili AJustos ayinda sirasiyla



44.2 ve 226.3 milyar Dolar'a ulasmistir. Diger bir deyisle, artis oranlari sirasiyla
%40 ve %14 olmustur.

Yabancilar tuttuklar hisse senedi miktarini bu dénemde 15.4 milyar Dolar'dan 23.5
milyar Dolar'a cikarirken, Turkler'in TL bono Uzerine yatinmlan 125.1 milyar

Dolar'dan 149 milyar Dolar’a ulasmistir.

Enflasyon

2004 yilini sirasiyla %9.4 ve %15.3 seviyelerinde kapatan TUFE ve UFE, 2005
yilinda faiz oranlari gibi 2005 beklentilerin Ustiinde dlsts gosterdi. Bilindigi Gzere,
enflasyon igin 2005 yil sonu hedefi %8 seviyesindedir ve Aralik ayinda TUFE ve
UFE'nin yillik dedisim oranlarinin sirasiyla %7.7 ve %?2.7 geldi§i dikkate alindi§inda

hedefin tutturuldugu gorilmektedir.

2006 yil sonu hedefi ise, %5'tir. 2006’da IMF (g aylik enflasyon hedefine ulasmak
icin gerektiginde faiz ve vergi artisi talepleri yerine getirilirse, %5’lik bu hedefin

tutturulma sansi vardir.

Faiz Indirimi
Hatirlamak gerekirse, Merkez Bankasi gecelik faiz oranlari %?26 seviyesinde

basladiklari 2004 yilini g faiz indirimiyle %18 seviyesinde kapatirken, bonolarda

bilesik gdsterge faiz orani yili %20.3 seviyesinde kapatti.

2005 yilinda Merkez Bankasi beklentilerin 6tesinde faiz indirimleri gerceklestirdi.
Bunun baslica sebebi ise, dinyada Tirkiye lehine gelisen kosullarin sermaye
girislerini arttirmasidir. Ayrica, yapilan bu faiz indirimleri bonolar Gzerinden yliksek
sermaye kazanglarini da beraberinde getirdi. Dolayisiyla, 2005 vyilina %17
seviyesinde baslayan gecelik faiz oranlari yapilan sekiz indirim sonrasinda yil
%13.5 seviyesinde kapatirken, bonolarda bilesik gdsterge faiz orani yili %13.8
seviyesinde kapatti. 2006 yilinda ise, gecelik faiz enflasyonun seyrine paralel
olarak (%05’'lik hedefin tutturulmasi) ceyrek puanlik indirimlerle %12.5'e kadar

dasdrdlebilir ve bono faizi %13 seviyesine cekilebilir.

Blitge Performansi

2005 vyilinda bltge performansi ile IMF kriterleri tutturuldu, uygulanan mali
programda 6ngortlen konsolide bltge FDF/GSMH oraninin %6.5’in izerinde olmasi
hedefi ile tutarli 2006 yili bltcesi TBMM’ye sunulmustur. 2005 yilinda %6.5
seviyelerinde seyreden FDF/GSMH oraninin 2006 yilinda da elde edilmesi icin



kararl olundugu ve gerektiginde bitce 6deneklerinde ayarlamalara gidilecedi
aciklanmistir. Nitekim, son agiklanan Aralik ayl Hazine nakit gergeklesmesi verileri
de kamunun %6.5'lik FDF/GSMH oranini dogrular niteliktedir.

Bu verilere kisaca bakacak olursak, Aralik ayinda nakit bazda toplam 14 katrilyon
gelire karsilik, 15.9 katrilyon gider ve 11.6 katrilyon faiz disi gider gerceklesmistir.
Faiz disi denge 2.4 katrilyon fazla verirken, nakit dengesi 1.9 katrilyon acik

vermistir.

2005 yilinda ise, toplam 129.5 katrilyon gelir, 142.8 katrilyon gider ve 97.3
katrilyon faiz disi gider elde edilmistir. Faiz disi denge 32.2 katrilyon fazla verirken,
nakit dengesi 13.3 katrilyon acgik vermistir.

Ayrica, ilk defa faiz dahil denge/GSMH orani %?2 ile %3 olan Maastrich kriterlerinin
altina indi. Daha ayrintili bakacak olursak, 2005 yilinda toplam blitce gelirleri 100
milyar Dolar seviyesine dayanirken, vergi gelirlerinin 80 milyar Dolar’a ulasmasi ve
faiz disi ve toplam harcamalarin sirasiyla 75 ve 107 milyar Dolar olarak
gerceklesmesi beklenmektedir. Faiz disi denge 22.7 milyar Dolar fazla verirken,
blUtce dengesinin 10.1 milyar Dolar agik vermesi de tahminler arasindadir. Diger
bir deyisle, YTL cinsinden bakildiginda faiz disi denge 30.4 katrilyon fazla verirken,

blitce dengesi 13.5 katrilyon acgik vermesi beklenmektedir.

Biiyiime Performansi
2005 yilinda banka kredilerine dayali bir biylime gercgeklesti, yurtdisinda kredi

kullanan bankalar bunu vyurticine yansittilar. Ekonomiye toplamda 50 milyar
Dolar'hk kredi girisi oldu ve bu girisler adirhkh olarak konut kredisine
dénustdraldd. Nitekim, 2004 yili sonunda sirasiyla 13.8, 2.6 ve 12.9 katrilyon
seviyesinde olan bireysel kredi kartlari, konut kredileri ve tlketici kredileri, 2005
yili sonu itibariyle 16.4, 11.9 ve 27.7 katrilyon seviyesine ylkselmistir. Boylelikle,
tlketici kredileri ve bireysel kredi kartlari toplami 26.7 katrilyondan 44 katrilyona

ulasmistir.

Bankacilik

2005 yilinda bankacilik sektérid kredi hacminde édnemli 6élglide artis yasandi ve bu
artisin buyuk bélimu konut kredilerindeki artistan kaynaklandi. Bu artisin sebebi
ise, bankalarin TMSF yukUmluluklerinin édenmesi ve 2004-2005te 37 milyar

Dolar’lik faiz disi fazlanin TMSF islemleri araciliiyla bankalara transfer edilmesidir.



Ozellikle, mortgage sisteminin yasalastirimasindan sonra 2006 vyilinda konut

kredilerinin daha da artmasi beklenmektedir.

Ayrica, IMF ile birinci gézden gecgirmenin 6n kosullarindan olan Bankacilik Yasasi,
2005 Kasim ay! basinda Resmi Gazete'de yayimlanarak yururlige girdi. Yasanin
daha 6nce ¢ maddesi bir daha goérisilmek Gzere 2005 Temmuz ayinda Sezer
tarafindan Meclis'e iade edilmisti. Bunun Uzerine Meclis yasayl Ekim ayinda bir
daha gorusmus ve degisiklik yapmadan kabul etmisti. Sezer yasayl onaylamasina
karsi yasanin bazi maddelerinin iptali icin Anayasa Mahkemesine basvuruda
bulundu. Finansal piyasalarda given ve istikrarin saglanmasi, kredi sisteminin
etkin bir sekilde calismasi, tasarruf sahiplerinin hak ve menfaatlerinin korunmasina
iliskin usul ve esaslari dizenleyen yasa mali durumu dizelmeyen bankalarin
tasfiyesinin yani sira TMSF'ye devrini dizenlemekte Bankalarin denetiminde ise,

Bankalar Yeminli Murakiplar Kurulu sistemini kaldirmakta.

BOLUM B: FON KURULU FAALIYET RAPORU ILE iLGILI BILGILER

Fon kurulu tarafindan hazirlanan faaliyet raporunda yer verildigi Gzere,
15.02.2005 ve 14.03.2005 tarihinde, Sermaye Piyasasi Kurulu'ndan alinan izinler
dogrultusunda fonda degisiklikler yapilmistir. S6z konusu dedisikliklere Sirketin

merkezi, acenteleri ve www.ankaraemeklilik.com.tr sitesinden ulasilabilir. Fon’un

Performans Olciti ile karsilastirmali olarak verilen getiri grafidine raporda yer

verilmistir.

BOLUM C: BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMiS MALI TABLOLAR

Fon‘un 03 Ocak 2005-30 Aralik 2005 donemine ait bagimsiz denetim
calismasi Baylan Badimsiz Denetim ve Yeminli Mali Misavirlik A.S. tarafindan
yapilmistir. Rapor sonucuna gore fon’un mali tablolari, 30 Aralik 2005 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’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 30/12/2005 tarihli bilango ve gelir tablosu ile
dipnotlari raporun ekidir.


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

BOLUM D: FON PORTFOY DEGERI-NET VARLIK DEGERI TABLOLARI

31.Ara.05 31.Ara.04
Nominal Rayi¢ Nominal Deger Rayi¢
Deger Deger Deger

YTL YTL % YTL YTL %

1,527,335 1,359,10 44.63 65.8
TERS REPO 1 841,445 521,257
DEVLET 1,736,000 1,686,17 55.37 342
TAHVILI 5 284,000 270,967
HiSSE 0 0 0 0 0 0
SENETLERI
FON
P013TF('_)Y 3,263,335 3,045,276 100 1,125,445 792,224 100
DEGERI

ANKARA EMEKLILIK A.S.
PARA PIYASASI LiKiT KAMU
EMEKLILIK YATIRIM FONU
| NET VARLIK DEGERiI TABLOSU
30.12.2005 31.12.2004
YTL (Milyon TL.)

A. FON PORTFOY DEGERI 3,047,063.95 792,223.35
B. HAZIR DEGERLER 602.76 191.96
a) Kasa 0.00 0.00
b) Bankalar 22.24 7.04
c) Diger Hazir Degerler 580.52 184.92
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 0.00 0.00
D. DIGER VARLIKLAR 0.00 0.00
E. BORCLAR 5,432.54 1,127.61
a) Takasa Borglar T1 0.00 0.00
b) Takasa Borglar T2 0.00 0.00
c) Yonetim Ucreti 3,987.92 990.59
d) Odenecek Vergi 0.00 0.00
e) ihtiyatlar 0.00 0.00
f) Krediler 0.00 0.00
g) Diger Borglar 1,444.62 137.02
F. M.D.Dusus Karsihigi 0.00 0.00
FON TOPLAM DEGERI 3,042,234.17 791,287.70
Toplam Pay Sayisi 10,000,000,000.000 10,000,000,000.000
Dolasimdaki Pay Sayisi 220,952,702.197 64,827,024.774
Fiyat 0.013769 12,206

BOLUM E: FON PERFORMANSINA ILISKIN BILGILER

Fon-Performans Olciitii Karsilastirmali Getiri Grafigi:
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—— Fon —— Performans Olgiitii

Piyasa kosullarinda olusan farklliklara gére portféydeki yatirnm araglarinin
agirligi, bir grup artarken digeri azaltilmak suretiyle dengelenerek fonun getiri ve
risk orani kontrol altinda tutulmustur.

30.12.2005 tarihinde, Dolar kuru 1.3418 YTL, Euro kuru 1.5875 YTL

seviyelerine ulasmistir. IMKB 100 endeksi, yili, %56.32 artisla, 39.777,70

seviyesinden kapatmistir. 2005 yilinda, Hazine'nin iskontolu DIBS ihalelerinin ayhk

bilesik faizlerinin yilhik ortalamasi ise, % 17.03 olarak gergeklesmistir.
2005 yilinda fon porféyinin ortalama %57.63'G Hazine Bonosu ve Devlet

Tahvilinde, %40.21'i Ters Repoda ve %?2.16’si BPP ‘da degderlendirilmistir.

BOLUM F: FON HARCAMALARI iLE ILGIiLI BILGILER

Sabit getirili islemler tzerinden 6denen komisyonlar. iligili piyasalarin uygulamis
oldugu komisyon oranlari lizerinden édenmekte olup, detaylari asagida

belirtilmistir.

Hisse Senetleri : Fon ictliziigi geregdi portfoyiinde hisse senedi
bulundurmadigindan dolayl komisyon 6édenmemektedir.

Borglanma Senetleri

09:30-14:00 aras! Ayni Gun Valérli Ahm Satim  : yuzbinde 2.25
14:00-17:00 arasi Ayni GUn Valérld Alim Satim  : ylzbinde 4.5

Ters Repo Islemleri

O/N islemler : milyonda 11.25

Vadeli Islemler _ : yuzbinde 4.5
14:00-17:00 arasi ayni gln valérli O/N Islemler : yizbinde 2.25

14:00-17:00 arasi ayni giin valérli Vadeli Islemler: yizbinde 9

Borsa Para Piyasasi Islemleri : :YUzbinde 2+BSMV

Saklayicl kuruluslara uyguladiklarn oranlar tzerinden aylik olarak saklama
komisyonu ddenmektedir.




Fon Malvarlhigindan Yapilabilecek Harcamalarin Senelik Olarak Fon Net
Varhik Degerine Orani

Asadida fondan yapilan harcamalarin senelik tutarlarinin ortalama fon toplam
degerine orani yer almaktadir.

Gider Turi Ortalama Fon Net Varlik Dederine Orani
Fon Isletim Ucreti 1.60%
Diger Fon Giderleri 1.70%
Toplam Harcamalar 3.30%

Uzun Dénemde Giderlerin Etkilerini Aciklayici Ornek

Bu 6rnek Fon’a yapilan yatinmin maliyetinin diger fonlarla karsilastirilabilmesi
amaciyla hazirlanmistir.Bu 6rnekte asagida belirtilen sireler boyunca Fon‘a 1
milyar TL yatinldidi ve belirtilen stre sonunda fondan cikildigi varsayilmaktadir.
Ayrica ornekte Fon’un yukarida yer alan gider oranlarinin dedismedigi ve Fon’un
senelik getiri oraninin %10 oldugu varsayilarak tahmini maliyetler asagidaki 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 1,065.35| 1,134.97] 1,372.34] 1,883.32

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

Ali ONDER Taner TASDEMIR Cumhur GULENSOY

Fon Kurulu Bsk. 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. Bilanco tarihi itibariyle fon portfdéy dederi ve net varlik dederi tablolari
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