AK EMEKLILIK A.S PARA PIYASASI LIKIT-KAMU
EMEKLILIK YATIRIM FONU
YILLIK RAPOR

Bu rapor AK EMEKLILIK A.S. Para Piyasasi Likit-Kamu Emeklilik
Yatinm Fonu‘nun 01.01.2004 - 31.12.2004 dénemine iliskin gelismelerin, Fon
Kurulu tarafindan hazirlanan faaliyet raporunun, fonun bir 6nceki dénemle
karsilastirmali olarak hazirlanmis bagimsiz denetimden gecmis yillik fon bilango ve
gelir tablolarinin, bagimsiz denetim raporunun, bilango tarihi itibariyle fon portfoy
dederi ve net varlik dederi tablolarinin katilmcilara sunulmasi amaciyla
dizenlenmistir.

BOLUM A: 01.01.2004 - 31.12.2004 DONEMININ DEGERLENDiIiRIiLMESi

Gerek ekonomik gerekse siyasi acidan 2004 yili Turkiye agisindan oldukga hareketli gegti.
Ulkenin orta ve uzun vadeli gelecedini sekillendirecek 6nemli kararlar ve gelismeler sézkonusu
yilin 6nemli gindem maddeleri idi. Donemde dis piyasalarda da 6nemli degisimler yasand..

Ekonomik Program : Gegmis (g yilda uygulanan ekonomik programa badli mali disiplin,
biylme, enflasyon ve bor¢ stogunun sirdirilebilirligi konularinda alinan mesafe ile (lke
soklara karsi daha gucli hale geldi. Ekonomik alandaki edinimleri kalici kilmayr hedefleyen
2005-2007 donemi IMF destekli yeni ekonomik programin hazirliklari 2004 yilinin dnemli
giindem maddelinden birisi oldu. 2004 sonu itibariyle gelinen noktada piyasa beklentisi IMF ile
iliskilerin devam edecegi, programin 2005 vyili ilk aylari ile birlikte onaylanacadi seklinde.

AB-Tiirkiye Iliskileri : 2004 yilinin énemli giindem maddelerinden birisi de kuskusuz AB —
Tirkiye iliskileri idi. 17 Aralik tarihli AB toplantisi, AB — Tirkiye ilskilerinin geleceginin
sekillenecedi bir milat niteliginde idi. Sozkonusu tarih 6ncesinde kriterleri saglamak adina
gerekli adimlart kuvvetli sekilde atan Tirkiye toplantidan mizakerelerin baglatacak kararin
¢ilkmasi konusunda ciddi caba sarfetti. Toplantidan gikan karar Tirkiye'nin taleplerini karsilar
nitelikte idi. AB'den alinan tam Uyelik perspektifli mizakere tarihi édnemli bir edinim. Kararin
uzun vadede piyasalarin yoniinde belirleyici olmasi, ekonomik iyimserligin stirmesini ve yabanci
fon akiglarinin artmasini saglamasi bekleniyor.

Dis Piyasalar : Uluslar arasi piyasalarda yasanan faiz arttirimlari, usd’nin diger para birimleri
karsisindaki deder kaybi ve diinya emtia fiyatlarinda yasanan sert yiikselis diinya mali
piyasalarinda etkili olan unsurlardi. Sézkonusu unsurlarin 2005 yilinda da piyasalarda etkili
olmaya devam etmesi beklenmekte.

2004 yili genelinde olumlu konjonktiir Tirk ekonomisine ve piyasalarina hakim oldu. Makro
ekonomik gostergelerdeki olumlu seyir sirdi.

Blyimede 2004 kuvvetli sonuglari beraberinde getirdi. 2004 ilk dokuz ayinda ekonomi %?9,7
bilyldi. Yapilan tahminler 2004'Gn timid igin blylme oraninin, %?5’lik kamu hedefinin
lizerinde, %8 seviyesinde gergeklesecedini isaret ediyor. 2004'lin genelinde ic talep ve 6zel
sektoér yatinmlan yasanan bliylimeye onderlik eden faktorlerdi. 2005 yili ekonomik biiyiime
hedefi %5 seviyesinde. Tahminler hedefe yakin bir gerceklesmenin olacagdi yoniinde.

Enflasyonda elde edilen sonuclar da carpici. 2004'te tiife %12'lik kamu hedefinin altinda %?9,3
seviyesinde gerceklesti. 2005 hedefi ise %8. Beklentiler hedefin yakalanabilecegi yoniinde.

2004 yiinda mali disiplin noktasinda da sonuglar basarili idi. Ulagilan 26,2 katrilyon TLlik faiz
disi fazla gerceklesme biyukligi 20,2 katrilyon TLIk yillik hedefin oldukca {zerinde idi. Siki
maliye politikalarinin istikrar programi paralelinde 2005 yilinda da devam etmesi bekleniyor.

2004 yilinda glindemi en fazla mesgul eden unsurlarin basinda ddviz kurlarinda yasanan
gerileme ve hizla artis gosteren cari agik vardi. 2004'te GSMH'nin %5,2'sine denk gelen 15,6
milyar dolarlik cari aclkk makro ekonomik dengeler agisindan en 6nemli risk unsuru olarak
gosteriliyordu. 2004 yilinda fon akislarinin yardimiyla finanse edilen yiiksek cari agigin giderek
sogjumasi beklenen ekonomi paralelinde &niimiizdeki yil hiz kesmesi, blyiklik olarak ayni
kalsa dahi biytyen ekonomide éneminin nispeten azalmasi bekleniyor.

2004'te tlketici enflasyonu %9.3 olarak gergeklesti. Dénemde ters repo yatirimi %18.8 ve
bono-tahvil yatinmi ise %29.9 (KYD DIBS365) getiri sadladi. Hisse senedi piyasasindaki




doénemsel getiri %32.3 (IMKB30) oldu. Hisse senedi ve faiz piyasalarina yatinmin tasarruf
sahibine enflasyonun oldukca (izerinde getiri sagladigi bir donemdi 2004. Yil genelinde usd
%4,1 kaybettirirken, euro ise %3,7 getiri sadlad.

Kisa Vadeli Faiz Piyasasi : 31 Arallk 2003 tarihinde MB kisa vadeli faiz kotasyonu %26
seviyesinde idi. S6zkonusu seviye %?29,7'lik bir fonlama maliyetine karsilik geliyordu. Makro
ekonomik alanda elde edilen olumlu sonuglar ve enflasyonda yasanan disis trendi 2004
yilinda TCMB'nin kisa vadeli faiz oranlarini kademeli olarak asadi cekmesine neden oldu. Subat
— Mart — Eylil ve Aralik aylarinda yasanan 2'ser puanlik MB faiz indirimleri sonrasinda Aralik
2004 sonu itibariyle TCMB kisa vadeli faiz kotasyonu %18’e geriledi. Fonlama maliyeti %19,7
seviyesinde idi.

Bono Piyasasi : Bono piyasasi gosterge faizi 2003l %25,5 seviyesinde bitirdi. Gésterge bono
faizi Mart 2004 sonuna gelindiginde %21 seviyesine kadar geriledi. Ozellikle Nisan — Mayis
2004 déneminde ikinci el bono piyasasinda yasanan sert satis dalgasi ile gésterge bono bilesik
faiz orani %32'ye kadar yikseldi. Haziran 2004 ve sonrasi ise ekonomide ve piyasalarda
yasanan olumlu trend isiginda bono piyasasinda da faizlerin gerilemeye basladi§i bir donem
oldu. Arallk 2004 sonu itibariyle gosterge bononun bilesik faizi %20,3 seviyesinde idi.
Sozkonusu faiz seyiyesi %8,7'lik MB 12 aylk enflasyon beklenti anketi 1siginda %10,7’lik bir
reel faize karsilik geliyordu.

BOLUM B: FON KURULU FAALIYET RAPORU iLE iLGILI BILGILER

AK EMEKLILIK A.S. Para Piyasasi Likit Kamu Emeklilik Yatinm Fonu 08.08.2003
tarihinde 100.000.000.000.000.TL (YUztrilyon) sermaye ve 1.000.000.000.000.TL
(Birtrilyon) avans tahsisi ile kurulmustur.

27.10.2003 tarihinde halka arz edilmistir. Avans geri édeme sireci 25.12.2003
tarihinde tamamlanmistir.

31.12.2004 tarihinde fon toplam degeri 8.886.038 YTL dolasimdaki pay sayisi
702.301.453,388 adettir.

Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 28 Nisan 2004 tarih ve KYD-279 sayil iziniyle fon
ictliziglnun 14.maddesinin dedistirilmesi ve buna bagh olarak her gin igin net
varlik dederi Gzerinden hesaplanan glinlik 0,00010 (ylizbindeon) oraninda fon
isletim gideri kesintisi, 01.06.2004 tarihinden itibaren ginlik 0,00006
(yuzbindealti)'ya dustridlmustar.

01.01.2004-31.12.2004 dénemi icerisinde Fon kurulu olagan toplantilarini
gercgeklestirmistir. Bu toplantilarda genel piyasalar, fonun performansi ve fonla
ilgili diger konular incelenmistir.

Fon Kurulu 29 Mart 2004 tarihinde aldigi karar ile, her gin icin net varlik degeri
Uzerinden hesaplanan glinlik 0,00010 (yuzbindeon) oraninda fon isletim gideri
kesintisinin glinliik 0,00006 (ylzbindealti)’ya distrilmesi ve buna bagh olarak fon
ictiztginin 14.maddesinin degdistirilmesi icin S.P.K.'na basvuru yapilmasina karar
vermistir.

Fon Kurulu 31 Mart 2004 tarihinde aldigi karar ile, 01.01.2004-31.03.2004 donemi
bagimsiz denetim Ucretinin kurucu tarafindan 6denmesine ve fon portféylne
yansitiimamasina, 01.04.2004-30.06.2004 donemi bagimsiz denetim (cretinin
kurucunun talebi dogrultusunda fon portfoyliinden karsilanmasina ve 01.04.2004
tarihinden baslanmak (izere, fon kurucusu tarafindan bildirilen tutara uygun
olarak, fon portféoyinden ginlik denetim Ucreti karsiligi ayriimasina karar
vermistir.

Fon kurulu 04 Mayis 2004 tarihinde aldidi karar ile, Sermaye Piyasas! Kurulu’ndan
alinan 28 Nisan 2004 tarih ve KYD-279 sayil izin dogrultusunda ictizlk, izahname
ve tanitim formlarinin tadil edilmesi nedeniyle, ictlzik, izahneme ve tanitim
formlarinin noter onay giderlerinin, igtlizlik ve izahname tadil metinlerinin Tarkiye
Ticaret Siciline tescil ve Tlrkiye Ticaret Sicil Gazetesinde ilan giderlerinin, igtlzik,
izahname ve tanitim formlarindaki degisikliklere iliskin hazirlanan duyuru metninin
Tlrkiye capinda yayim yapan en ylksek tirajli bes gazetenin ikisinin Turkiye
baskisinda ilan ettirilmesi giderlerinin kurucunun talebi dogrultusunda, kurucu
tarafindan 6denmesine ve fon portfoylne yansitiimamasina karar vermistir.




Fon kurulu 13 Mayis 2004 tarihinde aldigi karar ile, 3’er aylik dénem sonlarinda,
tedaviildeki fon pay sayisinin kayda alma Ucreti 6denmemis bolimu igin 6denecek
Sermaye Piyasasi Kurulu ek kayda alma ducreti ve finansal faaliyet harc
tutarlarinin, kurucunun talebi dogrultusunda, kurucu tarafindan 6denmesine ve fon
portféylne yansitiimamasina karar vermistir.

Sermaye Piyasasi Kurulunun 30.09.2004 tarih ve 40/1238 sayil karari uyarinca
“Para Piyasasi Fonlarina” iliskin tanim degistirilmis olup, degisiklik kurul’'un
27/09/2004-01/10/2004 tarih ve 2004/41 sayilh Haftalik Builteni ile kamuya
duyurulmustur. Fon kurulu yapilan bu dedisiklige istinaden, 14/10/2004 tarihinden
itibaren fon varlklarinin en fazla %20’sinin Borsa Para Piyasasi islemlerinde
dederlendirmeye baslanmasina ve Sermaye Piyasas! Kurulunun kararina istinaden
degisiklik nedeniyle fon ictliziginlin 7. ve 8. maddelerinin kurula yapilacak ilk
basvuru sirasinda dedistiriimesine karar vermistir.

Fon kurulu 29 Aralik 2004 tarihinde aldigi karar ile, SPK'nin Seri: V, No:60 savyili
“Bireysel ve Kurumsal Portfdoylerin Performans Sunumuna, Performansa Dayali
Ucretlendirme ve Siralama Faaliyetlerine iliskin Esaslar Hakkinda Tebli§” hikimleri
geredi ; 01.01.2005 tarihi ve sonrasinda sunus yapilabilmesini teminen fon icin
karsilastirma Olgitiinin ve yatirim stratejisinin asagidaki sekilde belirlenmesine

karar vermistir.

YATIRIM STRATEJISi

FON ADI BENCHMARK BANT ARALICI
AEl — AK EMEKLILIK AS. (%50) KYD 30 GUN BONO ENDEKSI %35-65
PARA PIYASASI LIKIT —

KAMU EMEKLILIK YATIRIM .

FONU (%50) KYD O/N NET REPO ENDEKSI %35-65

BOLUM C: BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIiS MALI TABLOLAR

AK EMEKLILIK A.§. N
PARA PIYASASI LIKIT-KAMU EMEKLILIK YATIRIM FONU
01.01.2004 -31.12.2004 DONEMI BILANCO OZETI

31 Arahk 2004 31 Arahk 2003

(YTL) (YTL)
VARLIKLAR (4] 8.902.437 324,678
BORCLAR (- 16.399 1.227
FON TOPLAM DEGERI 8.886.038 323.451

AK EMEKLILIK A.§. N
PARA PIYASASI LIKIT-KAMU EMEKLILIK YATIRIM FONU
01.01.2004 -31.12.2004 DONEMIi GELIR TABLOSU OZETI

31 Arahk 2004 31 Arahk 2003

(fTL) (rTL}
FOM GELIRLERI  (+) 751,369 g4.595
FOM GIDERLERI () 212,524 51.408
FON GELIR GIDER FARKI 538.845 3.49




BOLUM D: FON PORTFOY DEGERI-NET VARLIK DEGERI TABLOLARI

AK EMEKLILIK A.S.
PARA PiYASASI LiKiT - KAMU EMEKLILIK YATIRIM FONU

31 ARALIK 2004 TARIHLI
FON PORTFOY DEGERI TABLOSU

31 Aralik 2004 31 Aralik 2003
NOMINAL  RAYIC NOMINAL  RAYIC
DEGER DEGERI DEGER DEGERI

(YTL) (YTL) % (YTL) (YTL) %
HISSE SENEDI - - - - - .
DEVLET TAHVILI 2.000.000 1.873.460 21,05 200.000  194.453 59,92
KUPONLU DEVLET TAHVILI  5.700.000 1.657.285 18,62 - - -
TERS REPO 5.110.735 4.001.967 44,95 129.550  130.090 40,08
BORSA PARA PIYASASI - 1.368.802 15,38 - - -
FON PORTFOY DEGERI 12.810.735 8.901.514 100,00 329.550  324.543100,00

AK EMEKLILIK A.S.

PARA PiYASASI LiKiT - KAMU EMEKLILIK YATIRIM FONU
31 ARALIK 2004 TARIHLI
NET VARLIK DEGERI TABLOSU
31 Aralik 2004 31 Aralik 2003
Tutar % Tutar %
(YTL) (YTL)

FON PORTFOY DEGERI 8.901.514 100,17 324.543 100,34
HAZIR DEGERLER 923 0,01 135 0,04
ALACAKLAR - - - -
DIGER VARLIKLAR - - - -
BORCLAR (16.399) 0,18 (1.227) 0,38
FON TOPLAM DEGERI 8.886.038 100,00 323.451 100,00

BOLUM E: FON PERFORMANSINA ILISKIN BILGILER

27 Ekim 2003 tarihinde 10.000 TL fiyat ile halka arz edilen fonumuzun
01 Ocak 2004 - 31 Aralik 2004 dénemi getiri performansi asagidaki tabloda yer

almaktadir.
01.01.2004 31.12.2004 | Do6nem
Fiyati Fiyati Getiri
Ak Emeklilik Para Piyasasi Likit-Kamu 10,353 12,664 | 22,3%
Emeklilik Yatirirm Fonu

Fon, %100 ters repodan (IMKB Gecelik Piyasa) olusan bir portféyln getirisini kriter
almakta ve buna paralel getiriyi hedeflemektedir.

Hedeflenen Karsilastirma Olciitiiniin Getirisi

: %18,8

* Fon donemsel performansina ilskin ayrintili bilgiye fona ait dénemsel performans

sunus raporundan ulasilabilir.



BOLUM F: FON HARCAMALARI ILE ILGILI BILGILER

Portféye alinan varliklarin alim satim tutarlan lzerinden araci kuruluslara

asadidaki oranlarda komisyon 6denir.
i. Hisse Senetleri:
ii. Borclanma Senetleri:

IMKB Tahvil ve Bono Piyasasi Kesin Aim Satim Pazari: % 0,0035

(Yuzbindelgondabes)

iii. Ters Repo Islemleri:
- IMKB Repo ve
(Yazbindeikiondaiki)

Ters Repo Pazari O/N:

% 0,0022

- IMKB Repo ve Ters Repo Pazari O/N disindaki vadelerde: %

0,006 (Ylzbindealtr)

iv. Yabanci Menkul Kiymetler:
V. Borsa Para Piyasasi Islemleri: % 0,003 (Yiizbindelic)
Vi. Saklamaci Kuruma Odenecek Ucretin Tespit Esasi ve Orani: IMKB

Takas ve Saklama Bankasi A.S.'nin tarifesi uygulanir.

Fon Malvarhgindan Yapilabilecek Harcamalarin Senelik Olarak Fon

Net Varlik Degerine Orani

01.01.2004-31.12.2004 Donemi Fon Varhklarindan Karsilanan Harcamalar ve Ortalama Fon

Toplam Degerine Orani:

Ortalama Fon

Tutar Toplam Degerine
Gider Tiirii (YTL) Orani %
Fon Isletim Giderleri 80.220,78 2,55
Aracilik Komisyonu Giderleri Toplami1 11.562,84 0,37
Pesin Odenen Vergilerin Gider Yazilan Boliimii 67.731,40 2,15
Diger Giderler 93,54 0,00
Toplam Giderler 159.608,56 5,07
Ortalama Fon Toplam Degeri 3.146.472,01

Fon Kurucusu tarafindan karsilanan harcamalar :

01.01.2004-31.12.2004 Donemi Fon Kurucusu Tarafindan Karsilanan
Harcamalar ve Ortalama Fon Toplam Degerine Orani:

Ortalama Fon
Tutar Toplam Degerine

Gider Tiirii (YTL) Oran1 %
SPK Kayit Ucreti 3.527,20 0,11
Finansal Faaliyet Harci 1.763,65 0,06
Noter Harg ve Tasdik Giderleri 290,34 0,01
Tescil ve Ilan Giderleri 1.691,20 0,05
Denetim Gideri 1.527,30 0,05
Toplam 8.799,69 0,28
Ortalama Fon Toplam Degeri 3.146.472,01




Uzun Dénemde Giderlerin Etkilerini Aciklayici Ornek

Bu 6rnek Fon’a yapilan yatinmin maliyetinin diger fonlarla karsilastirilabilmesi
amaciyla hazirlanmistir.

Bu 6rnekte asadida belirtilen sureler boyunca Fon’a 1,000 YTL yatirildidi ve
belirtilen slire sonunda fondan cikildigi varsayilmaktadir. Ayrica érnekte Fon’un
yukarida yer alan gider oranlarinin degismedigi ve Fon’un senelik getiri oraninin
%10 oldugu varsayilarak tahmini maliyetler asagdidaki gibi hesaplanmistir. Gercek
maliyetler asagidaki tahmini tutarlardan daha az ya da fazla olabilecektir.

1 Sene 2 Sene 5 Sene 10 Sene
1,050 YTL 1,103 YTL 1,279 YTL 1,635 YTL

Uzun Dénemde Giderlerin Etkilerini Aciklayici Ornek Dipnotlar :

Rapor doneminde fondan yapilan toplam giderlerin fon ortalama portfoy
biiyiikiigiine orani bulunmustur. Dénemdeki giin sayisindan hareketle bu oranin
yillig1 tahmin edilmistir.

Doénem baginda fona 1,000 YTL yatirim yapilmistir. Fonun yatirim yaptigi yatirim
enstriimanlarinin yillik ortalama getirisinin %10 oldugu varsayilarak, bulunan yillik
harcama orani bu tutardan diisilmistiir. Bulunan net getiri oranindan hareketle
izleyen yillara iliskin portfoy degeri tahmini yapilmuistir.

Fon kurulugundan itibaren bir hesap donemi gegmemis olmasi nedeniyle yillik
harcama oran1 tahmini olarak verilmistir.

EKLER:
1. Fon kurulu faaliyet raporu
2. Bagimsiz denetimden gegmis fon bilango ve gelir tablolar
3. Bagimsiz denetim raporu
4. Bilanco tarihi itibariyle fon portfoy dederi ve net varlik dederi tablolari



AK EMEKLILIK A.S. PARA PiYASASI LIKiT-KAMU EMEKLILIK YATIRIM
FONU FAALIYET RAPORU

AK EMEKLILIK A.S. Para Piyasasi Likit Kamu Emeklilik Yatinm Fonu
08.08.2003 tarihinde 100.000.000.000.000.TL (Ylztrilyon) sermaye ve
1.000.000.000.000.TL (Birtrilyon) avans tahsisi ile kurulmustur.

27.10.2003 tarihinde halka arz edilmistir. Avans geri 6deme sireci
25.12.2003 tarihinde tamamlanmistir.

31.12.2004 tarihinde fon toplam dederi 8.886.038 YTL dolasimdaki pay sayisi
702.301.453,388 adettir.

Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 28 Nisan 2004 tarih ve KYD-279 sayili iziniyle
fon ictizGglinin 14.maddesinin dedistirilmesi ve buna badli olarak her giin
icin net varlik dederi Gzerinden hesaplanan glnlik 0,00010 (ylzbindeon)
oraninda fon isletim gideri kesintisi, 01.06.2004 tarihinden itibaren gilnlik
0,00006 (yuzbindealtl)'ya distrdlmuastir.

01.01.2004-31.12.2004 donemi icerisinde Fon kurulu olagan toplantilarini
gerceklestirmistir. Bu toplantilarda genel piyasalar, fonun performansi ve
fonla ilgili diger konular incelenmistir.

Fon Kurulu 29 Mart 2004 tarihinde aldigi karar ile, her gin igin net varlk
dederi Uzerinden hesaplanan ginlik 0,00010 (ylzbindeon) oraninda fon
isletim gideri kesintisinin ginlik 0,00006 (ylzbindealti)'ya dislrilmesi ve
buna bagl olarak fon igtliziglnin 14.maddesinin degistirilmesi icin S.P.K.'na
basvuru yapilmasina karar vermistir.

Fon Kurulu 31 Mart 2004 tarihinde aldigi karar ile, 01.01.2004-31.03.2004
dénemi bagimsiz denetim Ucretinin kurucu tarafindan 6denmesine ve fon
portfoyline yansitiimamasina, 01.04.2004-30.06.2004 doénemi badimsiz
denetim Ucretinin  kurucunun talebi dogrultusunda fon portféylinden
karsilanmasina ve 01.04.2004 tarihinden baslanmak U(zere, fon kurucusu
tarafindan bildirilen tutara uygun olarak, fon portféoytinden glnlik denetim
Ucreti karsiligi ayrilmasina karar vermistir.

Fon kurulu 04 Mayis 2004 tarihinde aldigi karar ile, Sermaye Piyasasi
Kurulu’ndan alinan 28 Nisan 2004 tarih ve KYD-279 sayil izin dogrultusunda
ictizik, izahname ve tanitim formlarinin tadil edilmesi nedeniyle, ictizik,
izahneme ve tanitim formlarinin noter onay giderlerinin, ictiiziik ve izahname
tadil metinlerinin Tirkiye Ticaret Siciline tescil ve Tulrkiye Ticaret Sicil
Gazetesinde ilan giderlerinin, ictizlik, izahname ve tanitim formlarindaki
degisikliklere iliskin hazirlanan duyuru metninin Tlrkiye capinda yayim yapan
en ylksek tirajli bes gazetenin ikisinin Tlrkiye baskisinda ilan ettirilmesi
giderlerinin kurucunun talebi dogrultusunda, kurucu tarafindan 6denmesine
ve fon portféyline yansitiimamasina karar vermistir.

Fon kurulu 13 Mayis 2004 tarihinde aldigi karar ile, 3’er ayllik donem
sonlarinda, tedaviildeki fon pay sayisinin kayda alma Ucreti 6édenmemis
bélimu icin 6denecek Sermaye Piyasasi Kurulu ek kayda alma ucreti ve
finansal faaliyet harci tutarlarinin, kurucunun talebi dogrultusunda, kurucu
tarafindan 6denmesine ve fon portféyline yansitiimamasina karar vermistir.



Sermaye Piyasasi Kurulunun 30.09.2004 tarih ve 40/1238 sayih karari
uyarinca “Para Piyasasl Fonlarina” iliskin tanim degistirilmis olup, degisiklik
kurul'un 27/09/2004-01/10/2004 tarih ve 2004/41 sayili Haftalik Bllteni ile
kamuya duyurulmustur. Fon kurulu vyapillan bu degisiklige istinaden,
14/10/2004 tarihinden itibaren fon varlklarinin en fazla %20’sinin Borsa Para
Piyasasi islemlerinde dederlendirmeye baslanmasina ve Sermaye Piyasasi
Kurulunun kararina istinaden degisiklik nedeniyle fon ictliziglinin 7. ve 8.
maddelerinin kurula yapilacak ilk basvuru sirasinda degistirilmesine karar
vermistir.

Fon kurulu 29 Aralik 2004 tarihinde aldigi karar ile, SPK’'nin Seri: V, No:60
sayih “Bireysel ve Kurumsal Portféylerin Performans Sunumuna, Performansa
Dayali Ucretlendirme ve Siralama Faaliyetlerine Iliskin Esaslar Hakkinda
Teblig” hikimleri geregi ; 01.01.2005 tarihi ve sonrasinda sunus
yapilabilmesini teminen fon igin karsilastirma 6&lcltinin ve yatirm
stratejisinin asadidaki sekilde belirlenmesine karar vermistir.

YATIRIM STRATEJISI
FON ADI BENCHMARK BANT ARALICI
AEI — AK EMEKLILIK AS. (%30) KYD 30 GUN BONO ENDEKSI %35-65
PARA PIYASASI LIKIT -
KAMU EMEKLILIK YATIRIM .
FONU (%50) KYD O/N NET REPO ENDEKS] %35-65

Fon Kurulu Basgkani
Hasan Halim CUN



AK EMEKLILIK A.S.
PARA PiYASASI LIiKIiT - KAMU EMEKLILIiK YATIRIM FONU

1 OCAK - 31 ARALIK 2004
DONEMINE AIiT MALi TABLOLAR VE
BAGIMSIZ DENETIM RAPORU



AK EMEKLILIK A.S.
PARA PiYASASI LIiKiT - KAMU EMEKLILIK YATIRIM FONU

1 OCAK - 31 ARALIK 2004 DONEMINE AiT
BAGIMSIZ DENETIM RAPORU

1. Ak Emeklilik A.S. Para Piyasasi Likit - Kamu Emeklilik Yatirim Fonu’nun (“Fon”)
31 Aralik 2004 tarihi itibariyle diizenlenmis ilisikteki bilangosunu, fon portfdy degeri ve net
varlik degeri tablolari ile bu tarihte sona eren hesap donemine ait gelir tablosunu incelemis
bulunuyoruz. Incelememiz genel kabul gormiis denetim ilke, esas ve standartlarina uygun olarak
yapilmig ve dolayisiyla hesap ve islemlerle ilgili olarak muhasebe kayitlarinin kontrolii ile
gerekli gordiigiimiiz diger denetim yontem ve tekniklerini igermistir.

2. Goriistimiize gore, Fon portfoyiiniin degerlenmesi, Fon’un net varlik degerinin ve birim pay
degerinin hesaplanmasi islemleri, 28 Subat 2002 tarihli ve 24681 sayili Resmi Gazete'de
yayimlanan Emeklilik Yatirim Fonlarmin Kurulus ve Faaliyetlerine Iliskin Esaslar Hakkinda
Yonetmelik hiikiimleri ve Ak Emeklilik A.S. Para Piyasasi Likit - Kamu Emeklilik Yatirim
Fonu’nun i¢ tiiziik hiikiimlerine uygunluk arzetmekte; sézkonusu mali tablolar, biitiin dnemli
taraflartyla, Fon’un 31 Aralik 2004 tarihindeki gergek mali durumunu ve bu dénemde sona eren
hesap donemine ait gergek faaliyet sonucunu, bir dnceki hesap donemi ile tutarli bir sekilde
uygulanan, Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan menkul kiymet yatirim fonlar1 ig¢in yayimlanan
genel kabul gérmils muhasebe ilkelerine (bakiniz bilango dipnotu 1) uygun olarak dogru bir
bicimde yansitmaktadir.

Bagsaran Nas Serbest Muhasebeci
Mali Miisavirlik Anonim Sirketi
a member of
PricewaterhouseCoopers

Talar Giil, SMMM
Sorumlu Ortak, Bagdenetgi

Istanbul, 8 Subat 2005



AK EMEKLILIK A.S.
PARA PiYASASI LIiKIiT - KAMU EMEKLILIK YATIRIM FONU

31 ARALIK 2004 TARIHLI BILANCOSU

(Tutarlar aksi belirtilmedikge Yeni Tiirk Lirast (“YTL”) olarak ifade edilmistir.)

VARLIKLAR

I- HAZIR DEGERLER
A. KASA
B. BANKALAR
C. DIGER HAZIR DEGERLER
II- MENKUL KIYMETLER
A. HISSE SENETLERI
B. OZEL KESIM BORCLANMA SENETLERI
C. KAMU KESIMI BORCLANMA SENETLERI
D. DIGER MENKUL KIYMETLER
I1I- ALACAKLAR
IV- DIGER VARLIKLAR

VARLIKLAR TOPLAMI
BORCLAR

V- BORCLAR
A. BANKA AVANSLARI
B. BANKA KREDILERI
C. FON YONETIM UCRETI
D. MENKUL KIYMET ALIM BORCLARI
E. DIGER BORCLAR

BORCLAR TOPLAMI

NET VARLIKLAR TOPLAMI

VI-FON TOPLAM DEGERI
A.FON PAYLARI
B.FON PAYLARI DEGER ARTIS/AZALISI
C.FON GELIR GIDER FARKI
- CARI YIL FON GELIR GIDER FARKI
- GECMIS YILLAR FON GELIR GIDER FARKI

FON TOPLAM DEGERI

31 Arahk 2004

923

923

8.901.514

7.532.712
1.368.802

8.902.437

8.886.038

8.279.995
63.707
542.336
538.845
3.491

8.886.038

Takip eden dipnotlar bu tablolarin ayrilmaz bir pargasidir.

31 Aralik 2003

135

135

324.543

324.543




AK EMEKLILIK A.S.
PARA PiYASASI LiKIT - KAMU EMEKLILIK YATIRIM FONU

31 ARALIK 2004 TARIHLI BILANCO DiPNOTLARI

(Tutarlar aksi belirtilmedikge Yeni Tiirk Lirast (“YTL”) olarak ifade edilmistir.)

Uygulanan muhasebe ilkeleri:

Ak Emeklilik A.S. Para Piyasas1 Likit - Kamu Emeklilik Yatinm Fonu (“Fon”) emeklilik
yatirim fonudur.

Sermaye Piyasast Kurulu (“SPK”) 28 Subat 2002 tarihli 24681 sayili Resmi Gazete’de
yayimlanan Emeklilik Yatirim Fonlarmin Kurulus ve Faaliyetlerine Iliskin Esaslar Hakkinda
Yonetmelik hiikiimleri ile emeklilik yatirim fonlar tarafindan mali tablo ve raporlarin hazirlanip
sunulmasina iligskin ilke ve kurallar1 belirlemistir. Bunun yanisira Fon’un mali tablolarinin
hazirlanisinda 28 Subat 1990 tarihli Resmi Gazete’de yayimlanan, XI/6 numarali tebligi de
dikkate alinmaktadir.

Uygulanan degerleme kurallar1 asagidaki gibidir:

- Degerleme her isgiinii itibariyle yapilir.
- Portfoydeki menkul kiymetlerin degerlemesinde, asagida belirtilen esaslar uygulanmustir:

a) Portfoye alinan varliklar alim fiyatlariyla kayda gegirilir. Yabanc1 para cinsinden varliklarin
alim fiyat1 satin alma gilinlindeki yabanci para cinsinden degerinin Tiirkiye Cumhuriyet
Merkez Bankasi’nca belirlenen déviz satis kuru ile ¢arpilmasi suretiyle bulunur.

b) Als tarihinden baglamak tlizere portfoydeki varliklardan;

i) Borsada islem goren varliklar degerleme giiniinde borsada olusan en son seans agirlikli
ortalama fiyat veya oranlarla degerlenir.

ii) Degerleme gilinlinde borsada alim satima konu olmayan hisse senetleri son islem
tarihindeki borsa fiyatiyla, bor¢clanma araglari, ters repo ve repolar ile borsa para
piyasast islemleri, son islem giiniindeki giinlilk bilesik faiz oram1 esas alinarak
degerlenir.

iii) Portfoyde yer alan yabanci para birimine dayali para ve sermaye piyasasi araglari,
degerleme giinii itibariyla olusan en son fiyatlarinin ilgili olduklar1 yabanci paranin
Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi doviz satis kuru ile carpilmasi suretiyle
degerlenir.

¢) Yatim fonu katilma belgeleri, degerleme giinii itibariyla en son agiklanan fiyatlari esas
alinarak degerlenir.

d) Portfoydeki vadeli mevduat, bilesik faiz oran1 kullanilarak tahakkuk eden faizin anaparaya
eklenmesi suretiyle degerlenir.

Endeks fonlarin portfoylerinde yer alan varliklardan; baz alinan endeks kapsaminda bulunan
varliklar endeksin hesaplanmasinda kullanilan esaslar, diger varliklar ise birinci fikranin (b)
bendinde belirtilen esaslar ¢ercevesinde degerlenir.

e) Fon portfoyiine alimabilecek kiymetlerden Tiirk Eurobondlari, yabancit menkul kiymetler ile
doviz cinsinden Devlet I¢ Borglanma Senetlerinin piyasa verilerinin izlenebilmesi igin
Reuters veri dagitim firmasindan alinan, fon degerleme saatinde gerceklesen en son igleme
iligkin anapara + kupon fiyati kullanilir.



AK EMEKLILIK A.S.
PARA PiYASASI LIiKIiT - KAMU EMEKLILiK YATIRIM FONU

31 ARALIK 2004 TARIHLI BILANCO DiPNOTLARI
(Tutarlar aksi belirtilmedikge Yeni Tiirk Lirast (“YTL”) olarak ifade edilmistir.)

Uygulanan muhasebe ilkeleri (Devami):

f)

g)

h)

Yabanci menkul kiymetlerin degerlemesinde yabanci hisse senetleri icin agirlikli ortalama,
yabanci bor¢lanma senetleri i¢in kapanis fiyatlar: kullanilir.

Eurobondlar i¢in Deutsche Bank kotasyonlarmmdan alis fiyatt kullanilir. Alis kotasyonu
bulunmamasi durumunda ise son ilan edilen alis kotasyonu {izerinden i¢ verim hesaplamasi
yolu ile degerleme yapilir.

Déviz cinsinden Devlet I¢ Borglanma Senetlerinin degerlemesinde ise bu kiymetlerin IMKB
Tahvil ve Bono Piyasasi’nda olusan ortalama fiyatlari, eger fiyat olusmamigsa son olusmus
fiyat {izerinden i¢ verim hesaplamasi yolu ile degerleme yapilir.

Eurobondlar, yabanci menkul kiymetler ile ddviz cinsinden Devlet I¢ Borglanma
Senetlerinin fiyatlari olugsmakla birlikte, olusan fiyatin hacmin diisiik olmasi, az sayida islem
olmasi gibi nedenlerle atipik olmas1 ve benzeri olagandisi durumlarda da son olusan fiyat
iizerinden i¢ verim hesaplamasi yolu ile degerleme yapilir.

Bir payin alis ve satis degeri, Fon toplam degerinin dolasimdaki pay sayisina boliinmesi ile
bulunur.

Birim Pay Degeri 31 Aralik 2004 0,012653 YTL
31 Aralik 2003 0,010347 YTL
Fon Toplam Degeri 31 Aralik 2004 8.886.038 YTL
31 Aralik 2003 323.451 YTL
Dolasimdaki Pay Sayisi 31 Aralik 2004 702.301.453 adet
31 Aralik 2003 31.258.951 adet
Cikarilmig Fon Paylar1 Sayisi 31 Aralhik 2004  10.000.000.000 adet
31 Aralik 2003 10.000.000.000 adet
Dénem Icinde Satilan
Fon Paylar1 Sayis1 31 Aralik 2004 1.472.773.389 adet
31 Aralik 2003 116.775.359 adet
Dénem I¢inde Geri Alinan
Fon Paylar1 Sayisi 31 Aralik 2004 801.730.887 adet
31 Aralik 2003 85.516.408 adet

Fon, Sermaye Piyasas1 Kurulu'nun 6 Agustos 2003 tarih ve KYD /353 sayil1 iznine miiteakip
Fon Ictiiziigii’niin Tiirkiye Ticaret Sicili Gazetesi’'nde 8 Agustos 2003 tarihinde ilani ile
kurulmus olup, siiresizdir. Fon’un halka arz edilme tarihi 27 Ekim 2003 tiir.

Fon’a ait menkul kiymetler IMKB Takas ve Saklama Bankasi A.S. (“Takasbank™) nezdinde

saklamada tutulmaktadir. Yapilan

saklama

Takasbank’in semsiye sigorta poligesi kapsami altindadir.

sO0zlesmesine

istinaden menkul

kiymetler



6.

7.

8.

9.

AK EMEKLILIK A.S.
PARA PiYASASI LIiKIiT - KAMU EMEKLILiK YATIRIM FONU

31 ARALIK 2004 TARIHLI BILANCO DiPNOTLARI

(Tutarlar aksi belirtilmedikge Yeni Tiirk Lirast (“YTL”) olarak ifade edilmistir.)

Bilango tarihinden sonra ortaya ¢ikan ve agiklamay1 gerektiren hususlar:

i) 30 Ocak 2004 tarihli Resmi Gazete’de yayinlanan Tiirkiye Cumhuriyeti Devletinin Para

Birimi Hakkindaki 5083 sayili kanun uyarinca, 1 Ocak 2005 tarihinden itibaren gegerli olmak
iizere Yeni Tirk Liras1 (“YTL”) ve Yeni Kurus (“YKr”), Tiirkiye Cumhuriyeti’nin yeni para
birimi olmustur.Yeni Tiirk Lirasi’nin alt birimi Yeni Kurustur (1 YTL = 100 YKr). Bir
onceki para birimi olan Tiirk Liras1 degerleri YTL ye doniistiiriilirken 1 milyon Tiirk Lirasi,
1 YTL’ye esit tutulmaktadir. Buna gore, Tiirkiye Cumhuriyeti’nin para birimi Tiirk
Lirasi’ndan alt1 sifir atilarak sadelestirilmistir.

Hukuki sonug doguran tiim yasa, mevzuat, idari ve hukuki iglem, mahkeme karari, kiymetli
evrak ve her tiirlii belgenin yam sira 6deme ve degisim araglarinda, Tiirk Lirasi’na yapilan
referanslar, yukarida belirtilen doniisiim orani ile YTL cinsinden yapilmis sayilmaktadir.
Sonug olarak, 1 Ocak 2005 tarihinden itibaren YTL, mali tablo ve kayitlarin tutulmasi ve
gosterimi agisindan Tiirk Lirasi’nin yerini almisg bulunmaktadir.

Sermaye Piyasast Kurulu’nun 30 Kasim 2004 tarihli duyurusuna istinaden, 31 Aralik 2004
tarihinde sona eren doneme iligkin mali tablolar, karsilagtirma amaciyla kullanilacak olan bir
onceki doneme ait finansal verileri de dahil olmak tizere, YTL cinsinden gdsterilmis, dnceki
donem mali tablolar1 da sadece karsilagtirma amaciyla YTL cinsinden ifade edilmistir.

ii) Fon Ictiiziigii’'nde yer alan ve Fon’un yonetim stratejisi ve yatirim yapacag1 sermaye piyasasi

araglarinin se¢imi ve riskin dagitilmasi esaslarimi diizenleyen maddelerinde SPK’dan alinan
10 Ocak 2005 tarih ve KYD-24 sayili izin dogrultusunda yapilan degisiklikler geregince, s6z
konusu sermaye piyasasi araglarina, fon portfoyiiniin en fazla %20’sini olusturabilmesi
kosuluyla, borsa para piyasasi araglari da eklenmistir. SPK’nin likit emeklilik yatirim
fonlarinin borsa para piyasasi islemlerine yatirim yapmalarina imkan veren 30 Eylil 2004
tarih ve 40/1238 sayili karar1 kapsaminda, Fon biinyesindeki bu degisikligin fon paylarinin
alim satiminin yapildig1 yerlerde ve internet sitelerinde katilimeilarin bilgisine sunularak -
izahname, igtiiziik, tanitim formlar1 ve fon tanmiminin yer aldig1 diger dokiimanlarin1 SPK’ya
ilk bagvurular1 esnasinda degistirmek kosuluyla - Fon varliklarinin %20’sini agmayacak
sekilde borsa para piyasasi iglemleri, Fon portfoyiine 14 Ekim 2004 itibariyle dahil edilmistir
(31 Aralik 2003: Yoktur).

Fon portfoyiinde dovizli menkul kiymet bulunmamaktadir (31 Aralik 2003: Yoktur).
Fon portfoyiinde gelir ortakligi senetleri bulunmamaktadir (31 Aralik 2003: Yoktur).

Fon, emeklilik yatirim fonu niteliginde oldugundan gelir vergisi 6deme yilikiimliiligii yoktur.



AK EMEKLILIK A.S.
PARA PiYASASI LIiKIiT - KAMU EMEKLILIK YATIRIM FONU

1 OCAK - 31 ARALIK 2004 DONEMINE AiIT GELIiR TABLOSU

(Tutarlar aksi belirtilmedikge Yeni Tiirk Lirast (“YTL”) olarak ifade edilmistir.)

1 Ocak- 8 Agustos-
31 Aralik 2004 31 Aralik 2003

I- FON GELIiRLERI 751.369 84.899
A. MENKUL KIYMETLER PORTFOYUNDEN
ALINAN FAiZ VE KAR PAYLARI 410.178 41.513

1. OZEL KESIM MEN.KIY.FAIZ VE KAR PAYL. - -
- Hisse Senetleri Kar Paylart - -
- Bor¢lanma Senetleri Faizleri - -
2. KAMU KESIMI MEN.KIY.FAIZ VE KAR PAYL. 373.673 41.513

3. DIGER MENKUL KIY.FAIZ VE KAR PAYL. 36.505 -
B. MENKUL KIYMET SATIS KARLARI 46.102 463

1. OZEL KESIM MEN.KIY.SATIS KARLARI - -
- Hisse Senetleri Satig Karlar - -
- Bor¢lanma Senetleri Satis Karlari -
2. KAMU KESIMI MEN.KIY. SATIS KARLARI 46.102 463

3. DIGER MENKUL KIY. SATIS KARLARI - -

C. GERCEKLESEN DEGER ARTISLARI 295.089 42.923

D. DIGER GELIRLER - -
II- FON GiDERLERI 212.524 81.408
A. MENKUL KIYMET SATIS ZARARLARI 25.504 196

1. OZEL KESIM MEN.KIY.SATIS ZARARLARI - -
- Hisse Senetleri Satis Zararlari - -
- Borglanma Senetleri Satig Zararlari -
2. KAMU KESIMI MEN.KIY. SATIS ZARARLARI 25.504 196

3. DIGER MENKUL KIY. SATIS ZARARLARI - -

B. GERCEKLESEN DEGER AZALISLARI 27.411 -
C. FAIZ GIDERLERI - 72.392
1. KURUCU AVANS FAIZLERI - 72.392

2. BANKA KREDI FAIZLERI - -

D. DIGER GIDERLER 159.609 8.820
1. IHRAC i1ZNi UCRETI - -

2. ILAN GIDERLERI - -

3. SIGORTA UCRETLERI - -

4. ARACILIK KOMISYONU GIDERI 12.036 611
5.NOTER HARC VE TASDiK UCRETLERI 189 28

6. FON YONETIM UCRETI 74.821 4.001

7. DENETIM UCRETI 4.738 -

8. KATILMA BELGELERI BASIM GIDERI - -

9. VERGI, RESIM, HARC VB.GIDERLER 67.731 4.180
10. DIGER 94 -
ITI- FON GELIR GIDER FARKI 538.845 3.491

Takip eden dipnotlar bu tablolarin ayrilmaz bir pargasidir.
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AK EMEKLILIK A.S.
PARA PiYASASI LiKiT - KAMU EMEKLILiK YATIRIM FONU

1 OCAK -31 ARALIK 2004 DONEMINE AIT

GELIR TABLOSU DiPNOTLARI
(Tutarlar aksi belirtilmedik¢e Yeni Tiirk Lirast (“YTL”) olarak ifade edilmistir.)

Tahsil edilemeyen anapara, faiz ve temettii yoktur (31 Aralik 2003: Y oktur).

Fon’un kurucusu Ak Emeklilik A.S., Fon’a 20 Agustos 2003 tarihinde 1.000.000 YTL avans
tahsis etmistir ve bu avansa karsilik gelen fon paymi aktifine almistir. Fon paylarinin satisa
sunulmasini takiben katilimcilar tarafindan yapilan pay alimlar ile es anli olarak Ak Emeklilik
A.S. aktifinden aymi sayidaki pay fona iade edilmis, ve Fon’un 31 Aralik 2004 tarihli mali
tablolarinda fon paylart hesabinda Fon’un kurucusu Ak Emeklilik A.S.’ye avans borcu
kalmamuigtir. Cari donem iginde kurucuya avans faizi 6denmemistir (31 Aralik 2003: Kurucu’ya
72.392 YTL avans faizi 6denmistir).

Gelir ve gider kalemlerindeki %25’in tizerindeki degisiklikler:

Fon 8 Agustos 2003 tarihinde kurulmus oldugundan bir 6nceki donem gelir ve gider kalemleri,
1 Ocak - 31 Aralik 2004 donemine ait gelir ve gider kalemleri ile karsilastirilabilir degildir.

Fon, Yonetici’ye 1 Ocak - 31 Mayis 2004 doneminde hergiin i¢in fon toplam degerinin toplam
ylizbinde 10’u, 1 Haziran 2004 tarihinden itibaren de her giin i¢in fon toplam degerinin
ylizbinde 6’s1 tutarinda yonetim iicreti tahakkuk ettirmektedir (31 Aralik 2003: yiizbinde 10).
Ayrica hisse senetleri alim satimi iglemleri iizerinden Araci Kurum’a binde 2, sabit getirili
menkul kiymet islemleri {izerinden yiizbinde 3.5, gecelik repo islemleri iizerinden yiizbinde 2,
vadeli repo iglemleri iizerinden yiizbinde 6 ve borsa para piyasasi islemleri iizerinden de
yilizbinde 3 oraninda aracilik komisyonu 6demektedir.

31 Aralik 2004 tarihi itibariyle mali tablolarda doneme ait tahakkuk ettirilmemis denetim {icreti
bulunmamaktadir. Fon Kurulu’nun 31 Mart 2004 tarihli 6 No.’lu kararina istinaden, Fon’un 1
Ocak - 31 Mart 2004 donemine ait denetim iicretlerinin Kurucu tarafindan 6denmesine ve fon
portfoyiine yansitilmamasina, 1 Nisan - 31 Aralik 2004 donemi bagimsiz denetim iicretinin ise
fon portfoyilinden karsilanmasina ve 1 Nisan 2004 tarihinden baglanmak iizere, fon kurucusu
tarafindan bildirilen tutara uygun olarak, fon portfoyiinden giinliik denetim ticreti karsiligi
ayrilmasina karar verilmistir (31 Aralik 2003: Mali tablolarda doneme ait tahakkuk ettirilmemis
denetim iicreti bulunmamaktadir. Fon Kurulu'nun 31 Aralik 2003 tarihli 74 No.’lu kararina
istinaden, Fon’un 8 Agustos - 31 Aralik 2003 donemine ait denetim iicretlerinin Kurucu
tarafindan 6denmesine karar verilmistir).



AK EMEKLILIK A.S.
PARA PiYASASI LIiKIiT - KAMU EMEKLILIK YATIRIM FONU

31 ARALIK 2004 TARIHLI

FON PORTFOY DEGERIi TABLOSU

(Tutarlar aksi belirtilmedik¢e Yeni Tiirk Lirast (“YTL”) olarak ifade edilmistir.)

31 Arahk 2004

31 Aralik 2003

NOMINAL  RAYIC NOMH\}AL R@YIQ

DEGER DEGERI % DEGER DEGERI %
HISSE SENEDI - - - - - -
DEVLET TAHVILI 2.000.000 1.873.460 21,05 200.000  194.453 59,92
KUPONLU DEVLET TAHVILI  5.700.000 1.657.285 18,62 - - -
TERS REPO 5.110.735 4.001.967 44,95 129.550  130.090 40,08
BORSA PARA PIYASASI - 1.368.802 15,38 - - -
FON PORTFOY DEGERI 12.810.735 8.901.514 100,00 329.550  324.543100,00
DIPNOTLAR:

1. Imtiyazl hisse senedi yoktur (31 Aralik 2003: Yoktur).

2. Alman bedelsiz hisse senedi yoktur (31 Aralik 2003: Yoktur).

3. Ihra¢ edilen menkul kiymetin toplam tutarmimn % 10’unu asan kismi yoktur (31 Aralik 2003:

Yoktur).

4, Menkul Kiymet Borsasi’na kote edilmemis menkul kiymet yoktur (31 Aralik 2003: Yoktur).



AK EMEKLILIK A.S.

31 ARALIK 2004 TARIHLI
NET VARLIK DEGERI TABLOSU

(Tutarlar aksi belirtilmedik¢e Yeni Tiirk Lirast (“YTL”) olarak ifade edilmistir.)

PARA PiYASASI LIiKIiT - KAMU EMEKLILIK YATIRIM FONU

31 Aralik 2004 31 Aralik 2003

Tutar % Tutar %
FON PORTFOY DEGERI 8.901.514 100,17 324.543 100,34
HAZIR DEGERLER 923 0,01 135 0,04
ALACAKLAR - - - -
DIGER VARLIKLAR - - - -
BORCLAR (16.399) 0,18 (1.227) 0,38
FON TOPLAM DEGERI 8.886.038 100,00 323.451 100,00
DIPNOTLAR:
1. Fon’un siipheli alacag1 yoktur (31 Aralik 2003: Yoktur).
2. Net varlik degeri tablosu’nda agiklananlar diginda fon toplam degerinin %5’inden fazla tutarda

diger varlik yoktur (31 Aralik 2003: Yoktur).



AK EMEKLILIK A.S.
PARA PiYASASI LIiKIiT KAMU
EMEKLILIK YATIRIM FONU’NUN

2 OCAK 2004 - 3 OCAK 2005 DONEMINE AIT
PERFORMANS SUNUS RAPORU VE
YATIRIM PERFORMANSI KONUSUNDA
SUNULAN BIiLGILERE ILiSKIN

OZEL UYGUNLUK RAPORU






AK EMEKLILIK A.S.
PARA PiYASASI LIKiT KAMU
EMEKLILIiK YATIRIM FONU’NUN

2 OCAK 2004 - 3 OCAK 2005 DONEMINE AiT YATIRIM PERFORMANSI KONUSUNDA
SUNULAN BILGILERE iLiSKiN OZEL UYGUNLUK RAPORU

1. Ak Emeklilik A.S. Para Piyasasi1 Likit Kamu Emeklilik Yatirrm Fonu’nun (“Fon”) 31 Aralik
2004 tarihi itibariyle diizenlenmis bilangosunu, fon portfoy degeri ve net varlik degeri tablolar
ile bu tarihte sona eren hesap dénemine ait gelir tablosunu Sermaye Piyasas1 Kurulu (“SPK”)
tarafindan yayimlanan menkul kiymet yatirim fonlar1 i¢in genel kabul gormiis muhasebe
ilkelerine gore incelemis ve bu mali tablolara iligkin 8 Subat 2005 tarihli bagimsiz denetim
raporumuzu sunmus bulunmaktayiz. S6z konusu mali tablolar {izerinde yaptigimiz bagimsiz
denetim c¢aligmalarina ek olarak Fon tarafindan SPK’nin Seri: V, No: 60 sayili Bireysel ve
Kurumsal Portfdylerin Performans Sunumuna, Performansa Dayali Ucretlendirme ve Siralama
Faaliyetlerine iliskin Esaslar Hakkinda Teblig (“Teblig”) hiikiimleri uyarmnca hazirlanan
ilisikteki performans sunus raporunu (“Rapor”) asagida ikinci paragrafta detayli olarak
aciklanan kapsam gergevesinde incelemis bulunuyoruz. Bu performans sunus raporunun Teblig
hiikiimlerine gore hazirlanmasi sorumlulugu Fon Kurulu’na aittir.

2. Fon, Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan yapilan 8 Subat 2005 tarihli bildirime istinaden,
performans sunus dénemini 2 Ocak 2004 - 3 Ocak 2005 olarak belirlemistir.

3. Incelememiz yukarida ikinci paragrafta séz konusu edilen déneme ait performans sunusuna
iliskin olarak asagida belirtilen hususlar1 kapsamistir:

a. Rapor’da aciklanan fon toplam degeri, birim pay degeri ve portfoy dagilimma iligkin
bilgilerin 3 Ocak 2005 tarihli mali kayitlardan dogru olarak alinip alinmadiginin tespiti,

b. Rapor’da aciklanan fon toplam getiri oranin hesaplanmasinin matematiksel dogrulugunun
tespiti.

4. Yukarida iigiincli paragrafta belirtilen kapsama iliskin olarak yapilan inceleme sonucunda
Onemli bir istisnai hususa rastlanmamustir.

Basaran Nas Serbest Muhasebeci
Mali Miisavirlik Anonim Sirketi
a member of
PricewaterhouseCoopers

Talar Giil, SMMM
Sorumlu Ortak, Basdenetgi

Istanbul, 8 Subat 2005






AK EMEKLILIK A.S. PARA PiYASASI LIKIiT KAMU EMEKLILIK
YATIRIM FONU PERFORMANS SUNUS RAPORU

A. TANITICI BIiLGILER

PORTFOYE BAKIS

Halka arz tarihi: 27 Ekim 2003

YATIRIM VE YONETIME iLiSKiN BiLGIiLER

Yabanci Men. Kiymet

3 Ocak 2005 tarihi itibariyle Fonun Yatirnm Amaci Portfoy Yoneticileri
- 8,893,703 | Genis kapsamda kabul edilen hedef | Cagatay PISKIN
Fon Toplam Degeri .
P & YTL | tasarruflarin enflasyonun agindirici etkisinden | Sedat CAKMAKGIL
korunmasi, birikimlere IMKB repo piyasasi
faiz oranlarina paralel bir getiri kazandirilmasi,
. . 0.012664 | para piyasasi faiz hareketlerinin yaratacagi | Gokhan KURALAY
B Pay D . ..

i Fay Legert YTL | firsat kazanglarindan yararlamilmasidir. Pay | Saliha Atagiin KILIC
fiyatlarinda yiiksek dalgalanma yasanmaksizin | Leyla Ercan UYUM
yatirimciya  gelir  akim  yaratilabilmesi | Tufan COMERT

Yatirimer Sayisi 46,747 | hedeflenir. Gokeen YUMURTACI
) Ak Emeklilik A.S. Para Piyasasi Likit Kamu
Tedaviil Oran1 % % 7.02 | Emeklilik Yatinm Fonu (“Fon”), %100 ters
repodan (IMKB Gecelik Piyasa) olusan bir
portfdyiin getirisini kriter almakta ve buna
paralel getiriyi hedeflemektedir.
Portfoy Dagilimi Yatirim Stratejisi
Hisse Senetleri - | Fon devamli olarak portfoyiinde vadesine en fazla 180 giin kalmis likiditesi
Dev. Tah./ Haz.Bonosu % 39.67 | yiiksek para ve sermaye piyasasi araclarma yer verir. Portfoyiin agirlikli
Ters Repo % 44.95 | ortalama vadesi en fazla 45 giin olacak sekilde yatirimlar ters repo dahil
BPP islemleri % 15.38 | devlet i¢c borglanma araglarina ve borsa para piyasasi islemlerine

yonlendirilir.

Fon, kisa vadeli bakis agistyla, faiz ve vade riskini minimum diizeyde
tutarak, istikrarli getiri performansi saglamak amaciyla hareket eder.

Kisa vadeli olsa dahi, Fon’un hazine bonosu yatirimlarinin, asiri faiz
degisimlerinde, fon getirisini olumsuz etkilemesi miimkiindiir. Bu olasi
etkinin minimum seviyeye cekilmesi i¢in gerekli tedbirler fon yonetimi
uygulamalar1 c¢ercevesinde alinir. Fon portfoyii igerisinde kisa vadeli
bonoya ayrilan pay ve bono portfdyiiniin vadesinin belirlenmesinde piyasa
oynaklig1 bir gosterge niteligindedir.

Yatirimlarin ortalama vadesi fon yonetimi stratejimizin ana unsurudur. Fon
ortalama vadesi risk yoOnetimi prensipleri ¢ercevesinde degisen piyasa
kosullarina gore ayarlanacaktir. Fon ortalama vadesi portfoy yoneticisi
tarafindan aktif olarak takip edilir ve yonetilir.

En Az Alinabilir Pay Adeti: 0.001 Adet




AK EMEKLILIK A.S. PARA PiYASASI LIKIiT KAMU EMEKLILIK
YATIRIM FONU PERFORMANS SUNUS RAPORU

A.

TANITICI BILGILER (Devami)

Yatirim Riskleri

Agirlikl olarak para piyasalarinda iglem yapan Fon faiz oranlarindaki
degisimlere kisa siirede adapte olabilmektedir. Fon’un tasiyabilecegi
kamu borglanma senetlerinin de kisa vadelidir. Fon yo6netimi
stratejisinin ana unsuru olarak fon ortalama vadesi kullanilacaktir.
Fon ortalama vadesi yonetim prensipleri igerisinde izlenecek ve
siirlandirilacaktir. Bu unsur faiz riskine karsi bir yonetim prensibi
niteligindedir.

Fon sektoriinde likit fonlar oldukg¢a yiiksek bir paya sahiptir. Bu tiir
fonlarmn yatirim vadelerinin yasal diizenlemelerle kisitlanmis olmasi
nedeniyle fona satin alinabilecek smirli sayidaki bonolarin piyasa
derinligi zaman zaman alim ve satim i¢in yeterli diizeyin altinda
seyretmektedir.  Allm  asamasinda  likidite  riski ~ Hazine
Miistesarligi’nin diizenledigi kisa vadeli bor¢lanma ihalelerine etkin
katilimla agilmaya calisilmaktadir.

Kisa vadeli faiz oranlarinin, beklentilerle, enflasyon oranlarindan
farklilasmasi ile Fon enflasyon risklerine maruz kalabilir. Ancak
enflasyon oranlarinda yasanabilecek beklentilere kiyasla olumsuz
gelismeler kisa siire icerisinde para piyasalarindaki faiz oranlarina da
yanstyacagindan bu noktadaki risk unsuru smirli diizeydedir.




AK EMEKLILIK A.S. PARA PiYASASI LIKIiT KAMU EMEKLILIK
YATIRIM FONU PERFORMANS SUNUS RAPORU

B. PERFORMANS BIiLGISi

PERFORMANS BILGISI

Sunuma Sunuma
Portfoyiin Dahil Dahil
veya Donem Portfoy
Portfoy Sonu veya
Grubunun Portfoy Portfoy Yonetilen
Zaman veya Grubunun Tim
Iginde Portfoy Yonetilen Portfoyler
Standart | Kargilagtirma Grubunun Portfoyler Tutar1
Toplam | Karsilagtirma Sapmasi Olgiitiiniin Net Varlik Icindeki (*¥*¥)
Getiri Olgiitiiniin Enflasyon | Portfoy (**) Standart Degeri Orant (milyon
YILLAR (%) Getirisi (%) Orani Sayist (%) Sapmast (**) (bin YTL) (%) YTL)
(TEFE)%
1.yl / 12* 22.32 18.79 13.84 - 0.06 0.04 8,894 0.23 3,785
2.1l
3.yl
4.y1l
Syil
6.y1l

* 2 Ocak 2004 - 3 Ocak 2005 donemine aittir.

**  Portfoyiin ve karsilagtirma Olgiitiinin  standart sapmast donemdeki giinliik getiriler iizerinden
hesaplanmigtir.

**% Portfoy Yoneticisi Ak Portfoy Yonetimi A.S.’dir. Mevcut rakam Ak Portfoy Yonetimi A.S.’nin yonettigi
toplam portfoylerin 31 Aralik 2004 tarihi itibariyle toplam biiyiikliigiinii gostermektedir.

GRAFIK
25 22.32
20 18.79
15 13.84
10
5
Fon Getiri Hedef Enflasyon
Karsilastirma TEFE
Olgiitii Getiri

GECMIS GETIRILER GELECEK DONEM
PERFORMANSI iCiN BiR GOSTERGE

SAYILMAZ.




AK EMEKLILIK A.S. PARA PiYASASI LIKIiT KAMU EMEKLILIK

YATIRIM FONU PERFORMANS SUNUS RAPORU

C.

DiPNOTLAR

1)

2)

3)

4)

3)

6)

Fon, %100 ters repodan (IMKB Gecelik Piyasa) olusan bir portfoyiin getirisini kriter almakta ve
buna paralel getiriyi hedeflemektedir.

2 Ocak 2004 - 3 Ocak 2005 doneminde Fon’un hedeflenen karsilastirma 6lgiitiinde yer alan yatirim
enstriimanlari asagidaki getirileri saglamistir.

IMKB Gecelik REPO Net: %18.79

S6zkonusu enstriiman 12 aylik getirilerinden hareketle karsilastima 6lgiitii getirileri hesaplanmustir.
Hedeflenen karsilagtirma 6lgiitiiniin hesaplanmasinda hedef portfdy dagilim oranlarindan hareket
edilmistir. Gergeklesen karsilastirma Olgiitii hesaplamasinda ise 31 Aralik 2004 tarihli portfoy
dagilimi baz alinmigtr.

2 Ocak 2004 - 3 Ocak 2005 doneminde

Gergeklesen Getiri : %22.32

Gergeklesen Karsilastirma Olgiitiiniin Getirisi : %23.42

Hedeflenen Karsilastirma Olgiitiiniin Getirisi : %18.79

Nispi Getiri : %3.53

Nispi Getiri = [Gergeklesen Getiri- Gergeklesen Karsilastirma Olgiitiiniin Getirisi]+[Gergeklesen
Karsilastirma Olgiitiiniin Getirisi -Hedeflenen Karsilastirma Olgiitiiniin Getirisi]

Gergeklesen karsilastirma 0lgiitii getirisi hesaplamasinda, portfoyde tasinan devlet i¢ bor¢lanma
senetleri i¢in, KYD 182 giinliik DIBS endeksi kullanilmustir.

29 Aralik 2004 tarihli ve 2004/19 No’lu Fon Kurulu karan ile, Fon’un izahname ve tanitim
formlarinda, %100 ters repodan (IMKB Gecelik Piyasa) olarak belirtilen karsilastirma dlgiitiiniin,
%50 TL cinsi devlet i¢ borglanma araglarindan (KYD 30 GUNLUK DIBS ENDEKSI, %35-65
yatirim stratejisi bant araligi) ve %50 ters repodan (KYD O/N NET REPO ENDEKSI, %35-65
yatirim stratejisi bant araligi) olarak degistirilmesine karar verilmistir. S6z konusu karara istinaden,
yeni karsilastirma 6lgiitii 1 Ocak 2005 tarihi itibariyle kullanilacaktir.

Fon portfoy yonetimi hizmeti Ak Portfoy Yonetimi A.S. (“Sirket”) tarafindan verilmektedir. Sirket
Akbank T.A.S.’nin %99.99 oraninda istirakidir. Sirket Akbank T.A.S., Ak Yatirim Menkul Degerler
A.S., Ak Emeklilik A.S.’ye ait toplam 20 adet yatirim fonunun ve Ak Yatirim Ortaklig1 A.S.’nin
portfoy yonetimini gergeklestirmektedir. Yonetilen toplam portfoy biyiikliigi 3.8 milyar YTL
diizeyindedir.

Fon portfoyiliniin yatirim amaci, stratejisi ve yatirim riskleri “1. Tanitict Bilgiler” bdliimiinde
belirtilmistir.

Fon 2 Ocak 2004 - 3 Ocak 2005 déneminde (2004) net %22.32 getiri saglamustir.

Yonetim tcretleri, vergi, saklama ticretleri ve diger faaliyet giderlerinin giinliik briit varlik degerlere
oraninin agirlikl ortalamasi asagidaki gibidir:

Fon 2 Ocak 2004 - 3 Ocak 2005 déneminde

Toplam Giderler : 159,609 YTL

Ortalama Fon Portfoy Degeri : 3,146,472 YTL

Toplam Giderler / Ortalama Fon Portféy Degeri : %5.07

Fon Ictiiziigii'nde yer alan ve Fon’un ydnetim stratejisi ve yatirrm yapacagl sermaye piyasasi
araclarinin se¢imi ve riskin dagitilmasi esaslarini diizenleyen maddelerinde SPK’dan alinan 10 Ocak
2005 tarih ve KYD-24 sayili izin dogrultusunda yapilan degisiklikler geregince, s6z konusu sermaye
piyasasi araglarina, fon portfoyiiniin en fazla %20’sini olusturabilmesi kosuluyla, borsa para piyasasi
araglari da eklenmistir. SPK’nin



AK EMEKLILIK A.S. PARA PiYASASI LIKIiT KAMU EMEKLILIK
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DiPNOTLAR (Devami)

7)

8)

9)

10)

11)

likit emeklilik yatirim fonlarinin borsa para piyasasi islemlerine yatirim yapmalarina imkan veren
30 Eyliil 2004 tarih ve 40/1238 sayili karar1 kapsaminda, Fon biinyesindeki bu degisikligin fon
paylarinin alim satiminin yapildig1 yerlerde ve internet sitelerinde katilimeilarin bilgisine sunularak
- izahname, igtiiziik, tanittim formlar1 ve fon taniminin yer aldig1 diger dokiimanlarin1 SPK’ya ilk
bagvurulart esnasinda degistirmek kosuluyla - Fon varliklarinin %20’sini agsmayacak sekilde borsa
para piyasasi islemleri, Fon portfoyiine 14 Ekim 2004 itibariyle dahil edilmistir.

Hedeflenen karsilastirma oOlgiitii portfoyli yansitmaktadir. Fon portfoyiinde yer alan, ancak
karsilagtirma oSlgiitiinde yer almayan devlet i¢ borglanma senetleri mevzuat geregince maksimum
180 giinliik bir vadeye sahiptirler. Fon ortalama vadesi yine mevzuat geregi maksimum 45 giin
olabilmektedir.

%100 ters repo seklindeki hedef karsilagtirma dlgiitiine kargin fon getiriyi yukari tagimak amaciyla
mevzuata uygun devlet bor¢lanma araglaria portfoyilinde yer vermektedir. Ters repo net getirisine
kargin sdzkonusu hazine bonolarinin i¢ verimi daha yiiksek oldugunda bu yonde bir tercih
kullanilmistir.

Emeklilik yatirim fonlarinin portfoy isletmesinden dogan kazanglari kurumlar vergisi ve stopajdan
muaftir.

Portfoy grubu igerisinde yer alan portfoylerin asgari ve azami biiyiikliikleri:
Gegerli degildir.

Portfoy sayisi:

Gegerli degildir.

Yonetim iicretleri, vergi, saklama {icretleri ve diger faaliyet giderlerinin giinliik briit varlik degerlere
oraninin agirlikli ortalamasi:

5 No.’lu dipnotta sunulmustur.

ILAVE BILGILER VE ACIKLAMALAR

1)

Fon’un gegmis ¢eyrek donemlerine iliskin performans bilgileri asagidaki gibidir:

1 Ocak - 31 Mart 2004 donemi:

Fon, %100 ters repodan (IMKB Gecelik Piyasa) olusan bir portfoyiin getirisini kriter almakta ve
buna paralel getiriyi hedeflemektedir.

1 Ocak - 31 Mart 2004 déneminde Fon’un hedeflenen karsilastirma Ol¢iitiinde yer alan yatirim
enstriimanlar1 asagidaki getirileri saglamistir.

IMKB Gecelik REPO Net: %4.82
KYD 182 DIBS: %7.32

Soézkonusu enstriiman 3 aylik getirilerinden hareketle karsilastima 6lgiitii getirileri hesaplanmistir.
Hedeflenen karsilagtirma 6lgiitiiniin hesaplanmasinda hedef portfdy dagilim oranlarindan hareket
edilmistir. Gergeklesen karsilastirma 6lgiitii hesaplamasinda ise 31 Mart 2004 tarihli portfoy dagilimi
baz alinmuistir.

1 Ocak - 31 Mart 2004 doneminde
Gergeklesen Getiri : %5.21
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D. ILAVE BIiLGILER VE ACIKLAMALAR (Devami)

Gergeklesen Karsilastirma Olgiitiiniin Getirisi : %7.11

Hedeflenen Karsilastirma Olgiitiiniin Getirisi : %4.82

Nispi Getiri : %0.39

Nispi Getiri = [Gergeklesen Getiri- Gerceklesen Karsilastirma Olgiitiiniin Getirisi]+[Gergeklesen
Karsilastirma Olgiitiiniin Getirisi -Hedeflenen Karsilastirma Olgiitiiniin Getirisi]

Gergeklesen karsilastirma Olgiitii getirisi hesaplamasinda, portfoyde tasinan devlet i¢ borglanma
senetleri i¢in, KYD 182 giinliik DIBS endeksi kullanilmustir.

1 Ocak - 30 Haziran 2004 dénemi:

Fon, %100 ters repodan (IMKB Gecelik Piyasa) olusan bir portfdyiin getirisini kriter almakta ve
buna paralel getiriyi hedeflemektedir.

1 Ocak - 30 Haziran 2004 doneminde Fon’un hedeflenen karsilastirma 6lgiitiinde yer alan yatirim
enstriimanlari asagidaki getirileri saglamistir.

IMKB Gecelik REPO Net: %9.40
KYD 182 DIBS: %12.74

Sézkonusu enstriiman 6 aylik getirilerinden hareketle karsilastima Slgiitii getirileri hesaplanmustir.
Hedeflenen karsilastirma olgiitiiniin hesaplanmasinda hedef portféy dagilim oranlarindan hareket
edilmistir. Gergeklesen karsilastirma 6lgiitii hesaplamasinda ise 30 Haziran 2004 tarihli portfoy
dagilimi baz alinmistir.

1 Ocak - 30 Haziran 2004 doneminde

Gergeklesen Getiri : %11.17

Gergeklesen Karsilastirma Olgiitiiniin Getirisi : %10.85

Hedeflenen Karsilastirma Olgiitiiniin Getirisi : %9.40

Nispi Getiri : %1.77

Nispi Getiri = [Gergeklesen Getiri- Gerceklesen Karsilastirma Olgiitiiniin Getirisi]+[Gerceklesen
Karsilastirma Olgiitiiniin Getirisi -Hedeflenen Karsilastirma Olgiitiiniin Getirisi]

Gergeklesen karsilagtirma oOlgiitii getirisi hesaplamasinda, portfoyde tasinan devlet i¢ bor¢lanma
senetleri i¢in, KYD 182 giinliik DIBS endeksi kullanilmistir.

1 Ocak - 30 Evliil 2004 dénemi:

Fon, %100 ters repodan (IMKB Gecelik Piyasa) olusan bir portfdyiin getirisini kriter almakta ve
buna paralel getiriyi hedeflemektedir.

1 Ocak - 30 Eyliil 2004 doneminde Fon’un hedeflenen karsilastirma dlgiitiinde yer alan yatirim
enstriimanlar1 asagidaki getirileri saglamistir.

IMKB Gecelik REPO Net: %14.13
KYD 182 DIBS: %21.66

Sozkonusu enstriiman 9 aylik getirilerinden hareketle karsilastima Sl¢iitii getirileri hesaplanmustir.
Hedeflenen karsilastirma olgiitiiniin hesaplanmasinda hedef portféy dagilim oranlarindan hareket
edilmistir. Gergeklesen karsilastirma Olgiiti hesaplamasinda ise 30 Eylil 2004 tarihli portfoy
dagilimi baz alinmuistir.
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D.

2)

3)
4)

5)

6)

ILAVE BIiLGILER VE ACIKLAMALAR (Devami)

1 Ocak - 30 Eyliil 2004 doneminde

Gergeklesen Getiri : %17.06

Gergeklesen Karsilastirma Olgiitiiniin Getirisi : %17.32

Hedeflenen Karsilastirma Olgiitiiniin Getirisi : %14.13

Nispi Getiri : %2.93

Nispi Getiri = [Gergeklesen Getiri- Gergeklesen Karsilastirma Olgiitiiniin Getirisi]+[Gergeklesen
Karsilastirma Olgiitiiniin Getirisi -Hedeflenen Karsilastirma Olgiitiiniin Getirisi]

Gergeklesen karsilagtirma Olgiitii getirisi hesaplamasinda, portféyde tasinan devlet i¢ borg¢lanma
senetleri i¢in, KYD 182 giinliik DIBS endeksi kullanilmustir.

2 Ocak 2004 - 3 Ocak 2005 tarihli Resmi Gazete’de yayinlanan Tiirkiye Cumhuriyeti Devletinin Para
Birimi Hakkindaki 5083 sayili kanun uyarinca, 1 Ocak 2005 tarihinden itibaren gegerli olmak iizere
Yeni Tirk Lirast (“YTL”) ve Yeni Kurus (“YKr”), Tiirkiye Cumhuriyeti’nin yeni para birimi
olmustur.Yeni Tiirk Lirasi’nin alt birimi Yeni Kurustur (1 YTL = 100 YKr). Bir 6nceki para birimi
olan Tirk Lirast degerleri YTL’ye doniistiiriilitken 1 milyon Tirk Lirasi, 1 YTL’ye esit
tutulmaktadir. Buna gore, Tiirkiye Cumhuriyeti’nin para birimi Tiirk Lirasi’ndan alti sifir atilarak
sadelestirilmistir.

Hukuki sonu¢ doguran tiim yasa, mevzuat, idari ve hukuki iglem, mahkeme karari, kiymetli evrak ve
her tiirlii belgenin yani sira 6deme ve degisim araglarinda, , Tiirk Lirasi’na yapilan referanslar,
yukarida belirtilen doniigiim orani ile YTL cinsinden yapilmig sayilmaktadir. Sonug olarak, 1 Ocak
2005 tarihinden itibaren YTL, mali tablo ve kayitlarin tutulmasi ve gosterimi agisindan Tiirk
Lirast’nin yerini almis bulunmaktadir.

Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 30 Kasim 2004 tarihli duyurusuna istinaden, bu performans sunus
raporunda finansal veriler, YTL cinsinden ifade edilmistir.

2 Ocak 2004 — 3 Ocak 2005 doneminde portfdy strateji degisikligi dipnot 6’da agiklanmistir.
2 Ocak 2004 — 3 Ocak 2005 doneminde USD/TL %-4.1, EURO/TL ise %3.7 artis gostermistir.

Performans bilgisi tablosunda rapor donemi portfdy ve karsilastirma Olgiitii standart sapmasina
(glinliik verilerden hareketle hesaplanmustir) yer verilmistir.

Gegmis yillik veriler olmadigindan yillik standart sapmalar hesaplanamamistir.
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AK EMEKLILIK A.S.
PARA PiYASASI LiKiT - KAMU
EMEKLILIK YATIRIM FONU

1 OCAK - 31 ARALIK 2004 DONEMINE AiT
VARLIKLARIN SAKLANMASINA ILiSKIN
OZEL UYGUNLUK RAPORU

Ak Emeklilik A.S. Para Piyasasi Likit - Kamu Emeklilik Yatirim Fonu’nun (“Fon”) 31 Aralik 2004
tarihi itibariyle diizenlenmis bilancosunu, fon portfdy degeri ve net varlik degeri tablolan ile
1 Ocak - 31 Aralik 2004 hesap donemine ait gelir tablosunu genel kabul gbrmiis denetim ilke ve
kurallarma gore incelemis ve bu mali tablolara iliskin 8 Subat 2005 tarihli bagimsiz denetim
raporumuzu sunmus bulunmaktayiz. S6z konusu mali tablolar {izerinde yaptigimiz bagimsiz
denetim calismalarina ek olarak Fon’un 1 Ocak - 31 Aralik 2004 donemine ait varliklarinin 7 Nisan
2001 tarihli ve 24366 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan 28 Mart 2001 tarihli ve 4632 sayili
Bireysel Emeklilik Tasarruf ve Yatirim Sistemi Kanunu (“Kanun™) ve 28 Subat 2002 tarihli ve
24681 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan Emeklilik Yatirim Fonlarinin Kurulus ve Faaliyetlerine
Iliskin Esaslar Hakkinda Yonetmelik (“Yonetmelik”) hiikiimlerine uygun olarak saklanip
saklanmadigmin tespiti amaciyla belirlenmis bazi denetim yontem ve tekniklerini uygulamisg
bulunuyoruz. Incelememiz genel olarak asagida belirtilen hususlarm &rnekleme usulii ile test
edilmesini kapsamistir:

a) Saklayict kurulus olan IMKB Takas ve Saklama Bankasi A.S. (“Takasbank”) nezdinde
saklamada bulunan para ve sermaye piyasasi araclarinin, Ak Emeklilik A.S. (“Emeklilik
Sirketi”) veya Fon Kurulu’'nun o6nceden haberi olmaksizin Takasbank kayitlari ile
mutabakatinin yapilmasi,

b)  Kaydi ortamda tutulan para ve sermaye piyasasi araglarinin kayitlari tutan kuruluglarin hesap
ekstreleri ile karsilastirilarak kontrol edilmesi,

c) Odiing menkul kiymet islemleri konusunda taraflarm hesap ekstrelerinin kontrol edilmesi,

d)  Fon hesabindan yapilan 6deme ve virman islemlerinin ilgili 6deme ve virman islemlerine
iligkin belgelerle karsilastirilarak kontrol edilmesi,

e) Fon portfoyiindeki menkul kiymetler iizerindeki haklarin Ak Portfoy Yonetimi A.S.’nin
(“Portfoy Yonetim Sirketi”) talimati1 ¢ergevesinde kullanilip kullanilmadiginin tespiti,

f) Fon paylarmin katilimer bazinda tutulup tutulmadigi ve katilimcilara fon hesaplarinda
yatirima yonlendirilecek katki pay1 tutari ile bunlara karsilik gelen pay sayilarini fon bazinda
izleme imkani saglanip saglanmadiginin kontrolii,



g)  Fon hesaplarinda yatirima ydnlendirilecek ve Emeklilik Sirketi tarafindan bildirilen katilimct
katki paylarmin Fon’a aktariminda pay sayismin dogru hesaplanip hesaplanmadiginin
kontroli,

h)  Emeklilik Sirketi ve Portfoy Yonetim Sirketi tarafindan fon hesaplarindan, bireysel emeklilik
sistemi digina Yonetmelik’in 18 inci maddesinde belirtilen durumlar diginda harcama yapilip
yapilmadiginin kontrolii.

2. Calismalarimiz, yukarida birinci paragrafta belirtilen kapsama iliskin olarak 6rnekleme usulii ile
secilen iglemler ile ilgili gerekli gordiigiimiiz bazi denetim yontem ve tekniklerini igermistir.
Ornekleme usulii ile segilen islemler ile ilgili olarak uygulanan denetim ydntem ve teknikleri
neticesinde 6nemli bir istisnai hususa rastlanmamastir.

Raporumuz tamamen Sermaye Piyasasi Kurulu, Fon ve Emeklilik Sirketi’nin bilgisi ve kullanimi i¢in
hazirlanmis olup, bagka bir maksatla kullanilmas1 miimkiin degildir.

Basaran Nas Serbest Muhasebeci
Mali Miisavirlik Anonim Sirketi
a member of
PricewaterhouseCoopers

Talar Gul, SMMM
Sorumlu Ortak, Basdenetci

Istanbul, 8 Subat 2005
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31 ARALIK 2004 TARIHI iTIBARIYLE
IC KONTROL SISTEMININ DURUMUNA ILISKIN
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AK EMEKLILIK A.S.
PARA PiYASASI LIiKIiT - KAMU
EMEKLILIK YATIRIM FONU’NUN

31 ARALIK 2004 TARIHI iTIBARIYLE
IC KONTROL SISTEMININ ASGARI ESAS VE USULLERINE iLiSKiN
OZEL UYGUNLUK RAPORU

1. Ak Emeklilik A.S. Para Piyasasi Likit - Kamu Emeklilik Yatirim Fonu’nun (“Fon”) 31 Aralik 2004
tarihi itibariyle diizenlenmis bilangosunu, fon portfoy degeri ve net varlik degeri tablolari ile 1 Ocak
- 31 Aralik 2004 hesap donemine ait gelir tablosunu genel kabul gérmiis denetim ilke ve kurallaria
gore incelemis ve bu mali tablolara ilisgkin 8 Subat 2005 tarihli bagimsiz denetim raporumuzu
sunmus bulunmaktayiz. S6z konusu mali tablolar iizerinde yaptigimiz bagimsiz denetim
caligmalarina ek olarak Fon’un i¢ kontrol sistemini, 28 Subat 2002 tarihli ve 24681 sayili Resmi
Gazete’de yaymmlanan Emeklilik Yatinm Fonlarmm Kurulus ve Faaliyetlerine iliskin Esaslar
Hakkinda Yonetmelik’in (“Yonetmelik™) 14 iincii maddesinde belirtilen asgari esas ve usuller
cercevesinde incelemis bulunuyoruz. I¢ kontrol sisteminin Y&netmelik’in 14 iincii maddesinde
belirtilen asgari esas ve usulleri igerecek sekilde olusturulmasi ve olusturulan esas ve usullerin etkin
olarak igleyisinin saglanmasi Fon Kurulu’nun sorumlulugundadir.

2. Incelememiz yukarida birinci paragrafta belirtilen kapsama iliskin olarak Fon kurulu tarafindan
olusturulan kontrollerin isleyisinin oérnekleme yontemiyle test edilmesi ile sinirli olup Fon’un ig
kontrol sistemi iizerinde goriis vermeye yonelik degildir.

3. Ornekleme bazinda yapilan inceleme neticesinde, Fon’un i¢ kontrol sisteminin, Yonetmelik’ in 14
iincli maddesinde belirtilen asgari esas ve usulleri icermedigine dair 6énemli bir istisnai hususa
rastlanmamustir.

4, Raporumuz sadece birinci paragrafta belirtilen amaca yonelik olarak Bagbakanlik Sermaye Piyasasi

Kurulu ve Fon Kurulu ile Emeklilik Sirketi’nin bilgisi ve kullanim1 i¢in hazirlanmis olup, s6z
konusu taraflar disindaki iiglincli sahislar tarafindan ve baska bir amacla kullanilmasi uygun
degildir.

Basaran Nas Serbest Muhasebeci
Mali Miisavirlik Anonim Sirketi
a member of
PricewaterhouseCoopers

Talar Giil, SMMM
Sorumlu Ortak, Basdenetci

Istanbul, 8 Subat 2005



