ANKARA EMEKLILIK A.S. GELIR AMACLI KAMU BORCLANMA
ARAGLARI EMEKLILIK YATIRIM FONU
2006 YILINA ILISKIN YILLIK 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 UCRETSIZ 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,
bagimsiz denetim raporunu, bilango tarihi itibariyle fon portfoy dederi ve
net varlik dederi tablolarini, 6diing menkul kiymet isleri ve tlirev arag
islemlerine iliskin bilgileri icerecek sekilde acgik, basit ve anlasilir sekilde
hazirlanmalidir. Bu amaca yodnelik olmak kosuluyla raporun
hazirlanmasinda bu standartta belirtilmemekle birlikte gdrsel tekniklerin,
grafiklerin, tablolarin kullanilmasi mimkundar

Rapordaki bilgiler, katilimcilarin mevzuat ya da finans konularinda
uzmanlasmamis olabilecekleri  dikkate alinarak anlasilabilir ve
karsilastirilabilir sekilde dizenlenmelidir.

Raporda, mavi ve italik olarak ve daha kliglk 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
YILLIK RAPOR

Bu rapor Ankara Emeklilik A.S Gelir Amacglh Kamu Borclanma Araglari
Emeklilik Yatinm Fonu’nun 02.01.2006-31.12.2006 ddénemine iliskin gelismelerin,
Fon Kurulu tarafindan hazirlanan faaliyet raporunun, fonun bir 6nceki dénemle
karsilastirmali olarak hazirlanmis bagimsiz denetimden gegmis yillik fon bilango ve
gelir tablolarinin, bagimsiz denetim raporunun, bilanco tarihi itibariyle fon portféy
degeri ve net varlik dederi tablolarinin katihmcilara sunulmasi amaciyla

diazenlenmistir.

BOLUM A: 02.01.2006-31.12.2006 DONEMININ DEGERLENDIRILMESI

Enflasyon...

Emtia fiyatlarindaki artisin yanisira 2006 yilinin ilk bes ayinda islenmemis gida
fiyatlarinda goérilen artis sebebiyle dists trendine girmis olan enflasyon
dinamikleri tersine dondi. Mayis-Haziran aylarinda gorilen kiresel likidite krizi de
Lira'nin deder kaybi aracilidiyla fiyat artislarina katkida bulundu. 2006 yili boyunca
Lira'da gorilen dedger kaybinin gegis etkileri glgli ic taleple birlesince
beklenildiginden daha fazla etkili oldu. Sonug olarak, sene sonu TUFE enflasyonu
Hakimet'in belirledigi %05’lik sene sonu hedefinin oldukga yukarisinda, %9.65
seviyesinde, gerceklesti.

Ote yandan, uretici fiyatlari para birimiyle ilgili gelismelere oldudu kadar arz
soklarina karsi da hassasti. Dolayisiyla, Uretici fiyatlarindaki artis 2006 yilinin ilk
ceyredinde %2.5 ile sinirh kaldi fakat klresel petrol fiyatlarindaki artisin yanisira
Mayis-Haziran dénemindeki ddéviz kuru gokunun ardindan %9 artti ve 2006 vyil
sonunda %11.58’e ulasti.

2007 yili icin Merkez Bankasi'nin politika raporuna goére, enflasyon ilk ceyrekte
%9.2, ikinci ceyrekte %6.7, lgclincli ¢eyrekte %5.3 ve 2007 sene sonunda +/-2
baz puanlik belirsizlik aralidiyla %4.0 olarak gerceklesecektir.

Merkez Bankasi Para Politikasi...

En son Aralik ayinda yapilan Para Politikasi Kuru Toplantisi'nda faizlerin sabit
tutulmasiyla, 2006 yili basindan beri borg alma oraninda toplam 400 baz puanhk
faiz artirimi yapilmis oldu (%13.5'ten %17.5’%e). Yapilan basin duyurusunda orta
vadeli enflasyon beklentilerinin henliz hedeflerle uyumlu olmamasi, hizmet
fiyatlarina iliskin risklerin ve kiresel ekonomideki belirsizliklerin devam etmesi
nedeniyle siki para politikasina devam edilmesi gerektigi belirtildi ve islenmemis
gida fiyatlarina iliskin belirsizliklerin de devam ettiginin alti gizildi.

Ayrica, Merkez Bankasi’'nin Haziran ayindan itibaren uygulanan parasal
sikilastirmanin gecikmeli etkilerini takip edecedi belirtildi. Bunun yanisira, yapisal
reform silrecinde gergeklesecek gelismelerin, gelirler politikasinda vyapilacak
dizenlemelerin ve kamu kesimi faiz disi harcamalarinin 2007 enflasyonu ve
enflasyonist beklentiler tizerindeki etkilerinin de yakindan takip edilecedi aciklandi.
Diger bir deyisle, secimlerin dncesinde yapilacak herhangi bir asiri harcama orta



vadede enflasyon gorinimi Uzerinde olumsuz etki yaratacagindan Merkez
Bankasi'nin géziinden kagmayacaktir.

Yetkililere gore, MB’'nin doviz politikasi 2006 yilinin politikasindan farkli dedildir.
Yetkililer gtnlik doviz ihaleleri araciligiyla rezerv biriktirmeye devam edecek ve
gerekli oldugunda ve olursa muidahale icin kendi kararini verecektir. Daha zayIf ig
talep, artan cari acik, klresel piyasalarda artan oynaklik ve gelismekte olan
piyasalar igin daha zayif bir istah beraberinde Lira karsisinda risklerin hesaba
katildigi doéviz kuru tahminlerini getirmekte. Likidite krizi olmayacagi varsayimiyla
Lira’nin 2007 senesini 1.55-1.60 arasinda kapamasi olasidir.

Bluyime...

GSYIH blyimesi Uglincli ceyrekte %3.4 olurken, GSMH biyimesi %3.0 oldu.
Dolayisiyla, son dokuz ayda GSYIH ve GSMH bilyimeleri %5.6 ve %5.7'ye
geriledi. Uretim tarafinda, buyimenin lokomotifi olarak insaat %20 artis gosterdi,
biylimeye katkisi %0.8, ve tarim ©9%2.0 gerilerken, sanayi %6.4 ylkseldi,
blylmeye katkisi %1.6.

Harcamalar tarafinda, 6zel kesim ve devlet nihai tliketim harcamalar sirasiyla
%1.3 ve %15.4 ylkseldi. Gayri safi sabit sermaye olusumunda gozlemlenen %9.4
artis, kamu sektorinde gorilen %5.6lik distse ragmen, 6zel sektorde %13.0'10k
artis gergeklesmesinden kaynaklandi. Yine, Uglncu geyrek bluyUmesine en blylk
katki %2.2 ile gayri safi sabit sermaye olusumundan gelirken, 6zel kesim ve devlet
nihai tiketim harcamalarinin her ikisi %0.8 katkida bulundu.

Gigli ic talep ve dogrudan yabanci yatirimlarin payini artiran yapisal reformlardan
faydalanan o6zel sektor yatinmlanyla Tirkiye ekonomisinin 2006 yilinda %5.0-
%S5.5 araliginda bir bliyime orani yakalamasi beklenmektedir. 2007 yilinda ise,
siki para politikasi ve yiksek faiz oranlari sebebiyle GSYIH biyiimesinin %4.5-
%4.8'e gerilemesi 6ngdrilmekte.

Biyimenin en etkili belirleyici faktoérlerinden biri tiketici talebidir. Blyime
seviyelerindeki degisime ragmen, tlketim harcamalarinin GSMH igerisindeki payi
%80 civarinda kaldi ve 2007 vyilinda da tarihsel hareketlerinin yatay olmasi
sebebiyle keskin bir sekilde yavaslamasi beklenmemektedir.

Blytumenin bir diger belirleyici faktorlerinden mali kosullara karsi daha az esnek
olan yatinm harcamalaridir. Yiksek faiz oranlar ile daralmasini bekledigimiz ig
talep ve politik belirsizlik sebebiyle 6zel sektér yatirirmlarinin 2007 yilinda dismesi
beklenmektedir.

Biitge...

2006 yii merkezi yonetim buUtcesinde gelirlerin 172 milyar YTL olarak
gergeklesecedi tahmin edilirken(Kasim ayi itibariyle 157 milyar YTL), vergi gelirleri
137 milyar YTL olarak belirlenmistir (Kasim ayi itibariyle 126 milyar YTL). 2007
yihinda ise, gelirlerin 188 milyar YTL'ye ulasmasi (GSMH'nin %?30'u)
beklenmektedir. Kurumlar vergisindeki disise ragmen bu gelir dizeyinin
tutturulabilmesi ancak petrol, titin ve ithalat Gzerinden alinacak dolaylh vergiler
ile mimkin olabilecektir. Ayrica, Halkbank in 0zellestirme gelirlerinden elde
edilecek payin da bitgeye olumlu yansimasini ve bitge agiginin IMF kriterine
yakinsanmasina katkida bulunmasini beklemekteyiz. Bu baglamda, mali disiplinin
devami agisindan IMF gipasinin korunmasinin énemini vurgulanmalidir.

Harcamalarin 2006 yili icin toplam 175 milyar YTL'ye ulasmasi &6ngdrilmekte
(Kasim ayi itibariyle 157 milyar YTL). Alt kalemlerde, faiz disi harcamalar 129
milyar YTL olarak belirlenirken, faiz harcamalar 46 milyar YTL olarak belirlenmistir
(Kasim ay itibariyle bu kalemlerde ulasilan rakamlar sirasiyla 113 ve 44 milyar
YTL'dir). 2007 yilinda ise, hem faiz disi, hem de faiz harcamalarinin artacadi



disindlerek 205 milyar YTL harcama beklenmektedir (GSMH'nin %33lG). Bunun
152 milyar YTL si (GSMH'nin %24°0) faiz disi harcamalardan olusmaktadir. Kamu
sektdérli calisanlarina yapilan harcamalar toplam harcamalarin %20’sini, cari
transfer harcamalari toplam harcamalarin %?33’Unl, sosyal glvenlik sistemine
yapilan 6demeler ise toplam harcamalarin %5‘ini olustururken faiz harcamalari
toplam harcamalarin %26'sina ulasmasi hedeflenmistir.

Dis Ticaret...

Kasim ayinda ihracatin 8.5 milyar USD ve ithalatin 12.7 milyar USD seviyesinde
gerceklesmesiyle, Ocak-Kasim ddéneminde ihracatta 2005 yilinin ilgili dénemine
gbre %15.6'hk artisla 76.6 milyar USD seviyesine ulasilirken, 9%19.2°lik artisla
125.3 milyar USD'lik ithalat yapildi. Dider bir deyisle, dis ticaret acigi bu donemde
48.7 milyar USD’a ulasti (yillik artis %25.4).

TIM verilerinin Aralik ay! ihracat gergeklesmelerinin 8.7 milyar USD’lik rekor
seviyeye ulasacagini gostermesiyle, sene sonu icin yaklasik 84 milyar USD’lik
ihracat rakami tahmin edilebilir. ithalatta ise, keskin bir sekilde hiz kesilmeyecegi
varsayimiyla yaklasik 135-136 milyar USD beklenebilir.

2007 yilinda Turkiye'nin dis ticaret dengesinin disen petrol ve emtia fiyatlarinin
yanisira daha zayif i¢ talep ve Euro bdlgesine yapilan gigli ihracat, 2007 yilinda
yaklasik %3 blylimesi beklenmekte, sayesinde dizelme gdstermesi olasidir.
Tirkiye'nin ihracatinin biyik cogunlugu Euro cinsinden yapilirken, Dolar cinsinden
ham madde ve enerji ithal edilmektedir. Euro’'nun Dolar karsisinda dederlenmesi
kar marjinlerini artirarak Tirk ihracatcilara fayda saglayacaktir. Tlrkiye, cari agigin
finansmani igin blylk o6lglide kisa vadeli sermaye girislerine sirtini dayamadigi
slirece, 2007'de gelecek dogrudan yabanci yatirim girislerinin yardimiyla kiresel
likidite kosullarinda gézlemlenecek dedisimlere karsi savunmasizligi azalacaktir.

Cari Denge...

Ekim ayinda 2.48 milyar USD seviyesinde gercgeklesen cari acgik, Ocak-Ekim
déneminde %60’lik bir artisla 28 milyar USD’a yikseldi, bu da beklendigi gibi,
GSYIH'nin %?7.5'ine esittir.

Cari aclk rakaminda goérilen bozulmanin en 6énemli sebeplerinden biri petrol ve
emtia fiyatlarindaki artis, bir dideri ise, dis ticaret aciginda yilik %34'lik artisa
sebep olan guglu ic talep oldu. Cari agiktaki bozulmaya etki eden bir diger etken
ise, turizm gelirlerinde gorilen yillik %8’lik diststi.

Tilrkiye'de faiz oranlarinin diger gelismekte olan piyasa ekonomilerinin (zerinde
seyretmesi, 2006 yilinda cari acidin sicak para ve dodgrudan yabanci sermaye
girisleri ile finanse edilmesine olanak saglamis ve buylk 6lglide uluslararasi
piyasalardaki petrol fiyat artislarindan ve turizm gelirlerindeki dlismeden
kaynaklanan acidin  finansmanini  kolaylastirarak  ekonominin  blylmesini
saglamistir. Petrol fiyatlarinin disme trendine girmesine ragmen 34 milyar USD
ile yiIl sonunda GSYIH'nin %8.5'ine ulasmasi beklenen cari acigin artmaya devam
etmesinin en 6nemli nedeni dis borg geri ddemeleri oldu. 2007 yilinda disen
petrol ve emtia fiyatlarinin yanisira i¢ talepteki yavaslamadan olumlu etkilenerek
cari acigin GSYIH'nin %7.5'ine gerilemesini éngérmekteyiz. Finansman tarafinda
ise, dogrudan yabanci yatinm girislerden beklenen &zellestirme gelirleri sayesinde
2006 yilinda 18 milyar USD olan doviz girisinin elektrik dagihm ihaleleri ve
Halkbank in 6zellestirilmesinin ertelenmesi durumunda cari agidin finansmanini
sikintiya sokabilecegini ancak ertelemelerin olmamasi durumunda da cari agigin bir
tehlike yaratmamasini beklenmektedir.

Dis Borg...



2006 yili Gglnci ceyreginde dis borc stokunun 43 milyar dolar kisa vadeli (%22)
ve 155 milyar dolarn orta ve uzun vadeli (%78) olmak lizere, toplamda 198 milyar
USD oldu. 2005 yilinin ilgili donemine baktigimizda kisa vadeli borglarin toplam
bor¢ stoku igerisindeki payinin %?23.0 ve orta va uzun vadeli borglarin payinin
%77.0 oldugu gérilmektedir. Kisa vadeli borg stokunun toplam borg igerisindeki
payinin azalmasini olumlu bir gelisme olarak dedgerlendirilmektedir.

BOLUM B: FON KURULU FAALIYET RAPORU ILE ILGILI BILGILER

Fon kurulu tarafindan hazirlanan faaliyet raporunda yer verildigi lzere,
12.04.2006 tarihlerinde, Sermaye Piyasasi Kurulu'ndan alinan izinler
dogrultusunda fonda dedisiklikler yapiimistir. 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 02 Ocak 2006-31 Aralilk 2006 ddnemine ait badimsiz denetim
calismasi Baylan Bagimsiz Denetim ve Yeminli Mali Muisavirlik A.S. tarafindan

yapilmistir. Rapor sonucuna gore fon’un mali tablolari, 31 Aralik 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 Y®énetmelik’i cercevesinde belirlenen muhasebe ve
degerleme ilkelerine uygun olarak dogru bicimde yansitmaktadir. Baylan Bagimsiz
Denetim ve Yeminli Mali Misavirlik A.S. tarafindan hazirlanmis olan Ig Kontrol
Sistemine Iliskin Durum Raporu ve Varliklarin Saklanmasina iliskin Durum
Raporu’nda da olumsuz bir hususa rastlanmadigi seklinde goéris belirtilmistir.
Badimsiz denetimden gegmis 31/12/2006 tarihli bilanco ve gelir tablosu ile
dipnotlari raporun ekidir.

BOLUM D: FON PORTFOY DEGERI-NET VARLIK DEGERI TABLOLARI

31.Ara.06 31.Ara.05
Nominal Rayi¢ Nominal Rayi¢

Deger Deger Deger Deger

YTL YTL % YTL YTL %
TERS REPO 3,520,940 3,389,082 21.63| 1,023,985 995,827 13.13
DEVLET 13,300,000 12,281,968 78.37| 7,300,000 6,590,666 86.87
TAHVILI
HISSE - - - - - -
SENETLERI
FON PORTFOY
DEGERI 16,820,940 15,671,050 100| 8,323,985 7,586,493 100
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NET VARLIK DEGERI TABLOSU

30.12.2005 29.12.2006
YTL (Milyon TL.)
A. FON PORTFOY DEGERI 7,591,787.07 15,695,857.19
B. HAZIR DEGERLER 283.75 297.55
a) Kasa 0.00 0.00
b) Bankalar 5.35 2.19
c) Diger Hazir Degerler 278.40 295.36
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 15,422.10 31,179.19
a) Takasa Borglar T1 0.00 0.00
b) Takasa Borglar T2 0.00 0.00
c) Yonetim Ucreti 12,588.19 28,474.72
d) Odenecek Vergi 0.00 0.00
e) ihtiyatlar 0.00 0.00
f) Krediler 0.00 0.00
g) Diger Borglar 2,833.91 2,704.47
F. M.D.Dusus Karsihgi 0.00 0.00
FON TOPLAM DEGERI 7,576,648.72 15,664,975.55
Toplam Pay Sayisi 10,000,000,000.000 10,000,000,000.000
Dolasimdaki Pay Sayisi 450,096,420.677 855,381,660.674
Fiyat 0.016833 0.018313
BOLUM E: FON PERFORMANSINA ILISKIN BILGILER
Fon-Performans Olgiitii Karsilastirmali Getiri Grafigi:
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Piyasa kosullarinda olusan farkliliklara gére portfoydeki yatinm araglarinin agirhd,

bir grup artarken digeri azaltilmak suretiyle dengelenerek fonun getiri ve risk orani

kontrol altinda tutulmustur.




29.12.2006 tarihinde, Dolar kuru 1.4056 YTL, Euro kuru 1.8515YTL
seviyelerine ulasmistir. IMKB 100 endeksi, vyili, %1.65 azalisla, 39117.46
seviyesinden kapatmistir. 2006 yilinda, Hazine'nin iskontolu DIBS ihalelerinin ayhk
bilesik faizlerinin yillik ortalamasi ise, % 16.48 olarak gergeklesmistir.

2006 vyilinda fon porfoylinin ortalama %80.83'0 Kamu Borglanma
Senetlerinde, %19,17’si Ters Repoda dederlendirilmistir.

BOLUM F: FON HARCAMALARI ILE ILGILI BILGILER

Sabit getirili islemler tGzerinden 6denen komisyonlar. iligili piyasalarin uygulamis
oldugu komisyon oranlari lUzerinden 6denmekte olup, detaylar asadgida
belirtilmistir.

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

Borclanma Senetleri

09:30-14:00 arasi Ayni Gun Valoérli Allm Satim  : ylzbinde 2.25
14:00-17:00 arasi Ayni GUn Valérld Alim Satim  : yldzbinde 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 : Fon ictiizii§li geregi Borsa Para Piyasasinda islem
yapilmamasi nedeni ile komisyon 6denmemektedir.

Saklayicr kuruluslara uyguladiklan oranlar tzerinden aylik olarak saklama
komisyonu ddenmektedir.

Fon Malvarligindan Yapilabilecek Harcamalarin Senelik Olarak Fon Net
Varhik Degerine Orani

Asadida fondan vyapilan harcamalarin senelik tutarlarinin ortalama fon toplam

dederine orani yer almaktadir.

Gider Turu Ortalama Fon Net Varlik Dedgerine Orani
Fon Isletim Ucreti 2.07%
Diger Fon Giderleri 0.11%
Toplam Harcamalar 2.18%

Uzun Dénemde Giderlerin Etkilerini Aciklayici Ornek

Bu 6rnek Fon’a yapilan yatinmin maliyetinin diger fonlarla karsilastirilabilmesi
amaciyla hazirlanmistir.Bu 6rnekte asadida belirtilen sireler boyunca Fon‘a 1
milyar TL yatinldidi ve belirtilen sire sonunda fondan cikildidi varsayilmaktadir.



Ayrica 6rnekte Fon’un yukarida yer alan gider oranlarinin dedismedigi ve Fon’un
senelik getiri oraninin %10 oldugu varsayilarak tahmini maliyetler asagidaki gibi
hesaplanmistir. Gercek maliyetler asagidaki tahmini tutarlardan daha az ya da
fazla olabilecektir.

ANG 1.Sene 2.Sene 5.Sene 10.Sene
Kesintiler sonrasi Sene Sonu Fon Biyuklugu 1,077.11] 1,160.17| 1,449.77] 2,101.84
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Ali ONDER Taner TASDEMIR Cumhur GULENSOY
Fon Kurulu Bsk. 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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