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

Bu rapor AK EMEKLILIK A.S. Para Piyasasi Likit-Kamu Emeklilik Yatirim
Fonu’nun 01.01.2007-31.12.2007 doénemine iliskin gelismelerin, Fon Kurulu
tarafindan hazirlanan faaliyet raporunun, fonun bir 6énceki donemle karsilastirmali
olarak hazirlanmis badimsiz denetimden gecmis vyillik fon bilanco ve gelir
tablolarinin, badimsiz denetim raporunun, bilango tarihi itibariyle fon portféy
dederi ve net varlik dederi tablolarinin katilimcilara sunulmasi amaciyla
dizenlenmistir.

BOLUM A: 01.01.2007-31.12.2007 DONEMiININ DEGERLENDiIiRILMESi

2007 yilh dinya piyasalarinda dalgalanmalarin ve belirsizliklerin arttigi bir yil olmustur. ABD’de 2007
yilinin baginda kredi riski yiiksek konut kredilerinde (subprime) yasanan problemler esas itibariyle dnceki
yillarda yasanan konut fiyatlar képiigi ve kredi verme standartlarinin gevsetilmesinin bir sonucudur. Bu
durum da temelinde ABD’de 2005 yilina kadar sirdirilen disuk faiz politikasina baglanabilir. Baslica
merkez bankalarinin enflasyon riskinden dolayi para politikalarini sikilastirma egilimleri yatirnmcilari daha
tedbirli olmaya itmistir. Bu slrecte faiz oranlarinin artmasindan dolayr ABD degisken faizli subprime
piyasasinda sorunlu krediler artmig, calkantilarla birlikte konut sektoriine dayali ihrag edilen menkul
kiymet drinlerinde artan kayiplar diger piyasalara ve dider riskli varliklara sigramistir. S6z konusu
kayiplarin buylkligunin finansal sistemde nasil dagildidina iliskin belirsizlikler yatirmcilari daha risksiz
alanlara yatirrm yapmaya yonlendirmistir. Para piyasasi fonlari varlia dayali menkul kiymetlerden
cikarak kisa vadeli hazine bonosuna yatirnm yapmisglar, para piyasalarinda likidite talebi artmistir. Riskler
yeniden fiyatlanmis, bu surecgte finansal kuruluglarin agikladiklari zararlar belirsizlikleri ve volatiliteyi
artirmigtir.  Halihazirda séz konusu kurumlarin beklenen veya realize edilen zararlari 40 milyar $
civarindadir.  Konut piyasasina iligkin beklenen zararlarin 200-300 milyar $ tutarinda olacagi
ongorulmektedir. ABD konut piyasasindaki zararlar diinyada konuta dayali menkul degerlere yatirim
yapmig olan tim yatirmcilarin sorunu haline gelmistir. Baslica merkez bankalari piyasaya likidite
saglamis, Fed gosterge faiz oranlarini 75 baz puan dusirmastir. Bankalararasi para piyasasinda kredi
sikisikligi devam etmektedir. Bankalarin tlketicilere ve is gevrelerine kullandiracaklari kredilerin azalmasi
olasiligi ekonomik buyidmenin yavaslamasi beklentisini guglendirmektedir. Fed, 2007’nin 4. ¢eyreginde
ekonominin 6nemli bir sekilde yavaslayacagini bu durumun 2008’in ortasina kadar sirecegini
ongormektedir. Fed Baskani B. Bernanke, son yasanan belirsizliklerin Eylil ve Ekim ayindaki kismi
iyilesmeyi tersine gevirdigini belirterek, bliyimeye dogru asagi yonli risklerin enflasyon riskine gére daha
agir bastigi mesajini vermistir.

Avrupa Merkez Bankasi (ECB) ise “bekle- gor” politikasini iziemektedir. Petrol ve gida fiyatlarina bagl
olarak artan enflasyon riski bir yandan ECB'yi faiz artirmina zorlarken diger taraftan finansal
piyasalardaki belirsizlikler ve gliglenen Euro faiz artirimi olasiliini digiirmektedir.

Finansal piyasalarda yasanan belirsizlikler dolara given kaybini getirmis, yen dolar karsisinda son 2.5
yilin en dislk seviyesi olan 107.21’leri gérmustur. Ayni sekilde euro dolar karsisinda tarihi seviyelerine
ylUkselmigtir. Emtia piyasalarina baktigimizda, Fed'in faiz indirimi ve $’daki deger kaybi sonucunda emtia
Ureticileri de $ bazinda fiyatlanan Grlnlerde kayba ugramamak igin fiyatlarini artirmaya yonelmistir. Petrol
fiyatlari rekorlar kirmig, 2007 3. geyrek itibariyle reel (enflasyondan arindirilmig) petrol fiyatlari 80$
civarinda seyretmistir. Bu da 1981 yilinda ulasilan seviyeye yakindir. Petrol fiyatlarinin gidisatinda
OPEC'in tavri belirleyici olacaktir.

Japonya Merkez Bankasi faiz oranlarini %0.5 seviyesinde tutmustur. Global piyasalardaki belirsizlikler ve
Japonya’daki deflasyon riski g6z 6nine alindiinda Merkez Bankasrnin fazla bir segenegi olmadigi
gorilmektedir. Bu durum da tim belirsizliklere ragmen carry trade kosullarinin devam edecegine isaret
etmektedir.

Turkiye'ye baktigimiz zaman, subprime kaynakli dalgalanmanin finansal piyasalar tzerindeki etkisi Mayis
2006 calkantisina gore ¢ok daha sinirli gergeklesmistir. Yabanci yatirimcilarin hisse senedi ve bankacilik
digi bono piyasasindaki paylari sirasiyla %72 ve %33 ile yiksek olmasina ragmen ve hernekadar, likidite
kaynakli sermaye hareketlerine bu &lglideki agiklik bir kirilganhk yaratsa dahi, olasi turbilanslarda
ozellikle yiksek paya sahip olduklari hisse senedi piyasasindan yabanci yatirnmcilarin gikiglari hemen
hemen imkansizdir. Bunun yanisira yurt ici yerlesiklerin bulundurduklari déviz mevduati da global
calkantilarda 6nemli bir destek olmaktadir. Temmuz -Agdustos ayi galkantisinin oldugu dénemde yurt igi
yerlesikler 5 milyar $ tutarinda doviz satmig, bu sekilde kurdaki dalgalanmalar sinirli kalmistir.



Ekonomik bilyimeye baktigimizda 2006'nin ikinci yarisindan itibaren 6zel sektoér tiketim ve yatinm
harcamalari gerilemis, buna karsilik net ihracat biiylimenin itici giicii olmustur. Ithalat ve ihracat
arasindaki yapisal baglar, artan eneriji fiyatlari ve dederlenen Turk Lirasi g6z 6nine alindiinda ithalatin
gugli seyrini surdurdigi gorulmektedir. Diger taraftan, Avro/ABD Dolari paritesinde son zamanlarda
Avro lehine go6zlenen yikselis Dolar cinsinden hesaplanan ihracatin da artmasina neden olmaktadir.
Ancak ithalat miktar endeksinde Uglncu geyrekteki yillik biyldme ihracati gegmistir. Dolayisiyla net
ihracatin biyimeye katkisi da tglinci ¢geyrekte negatif gergeklesmistir. Yilin dérdincu ¢eyreginde de net
ihracatin blyUmeye katkisinin negatif olacagi ve 2007 yilinin tamaminda ekonomik biyumenin %5
seviyesinde gergeklesecegi beklenmektedir.

Artan petrol fiyatlari da dis ticaret acgigindaki en énemli tehdidi olusturmaktadir. Yilsonunda dis ticaret
acigr 63 milyar ABD Dolar olarak gergeklesmistir. Bunun yarisi petrol ve petrol Grtnlerinden verilen
aciktir. Cari islemler agidi, yilsonunda 38 milyar ABD Dolari olarak gergeklesmistir. Artan cari iglemler
aciginin finansmaninda dogrudan yabanci sermaye giriglerinin payi yiksek seyretmektedir. 2007 yilinda
cari islemler agiginin %52’si (20 milyar ABD Dolari) dogrudan yabanci sermaye girisi ile finanse
edilmistir.

Enflasyon oranina bakildiginda, Mayis 2006 calkantisi ile birlikte 2006 Temmuz'da %11,69’a kadar
yukselen yillik enflasyon sonralari parasal sikilagtirmanin gecikmeli etkileriyle yavaglayan 6zel tiketim
talebi ve Tirk Liras’'ndaki degerlenme ile birlikte gerilemistir. Ancak, 2007 yilinin ikinci yarisinda, yillik
enflasyon %6,9'dan %8,4’e yikselmistir. Bu artislarda gida ve eneriji fiyatlari belirleyici olurken, Kasim
ayindaki artista bir defaya mahsus vergilerdeki artislar etkili olmustur. Merkez Bankasi Eylil ayinda
olglll faiz indirimlerine baslamis ve politika faizlerini 175 baz puan indirerek %15,75’e diisirmis ve faiz
orani 2007 yilini bu seviyeden kapatmistir. Merkez Bankasi, elektrik ve dogalgaz gibi kalemlerdeki fiyat
ayarlamalari ile gida fiyatlarindaki belirsizlikleri kisa vade igin bir risk olarak gérmekle birlikte, orta vadede
enflasyonun yeniden diisme egilimine girecegini beklemektedir.

2007 yilinda bankacilik sektoéri blyumesini sirdirmis ve sektdrdeki aktiflerin milli gelire orani 2007
yllinda %84’e yikselmis ve sermaye vyeterliligi orani da hedef oran olan %12'nin (zerinde %19
seviyesinde gerceklesmistir. Kredi hacminin milli gelire orani ise 2001 yilindaki %18 seviyesinden buylik
asama kaydederek 2006 sonunda %37’ye yukselmistir. Sektérdeki biylime potansiyelinin yiiksek olmasi,
son yillarda sektére olan yabanci ilgisinin de artmasina neden olmus ve sektdrdeki bankalarin ¢ogu,
dinyanin blylk ve saygin bankalari ile birlesme veya satin alma yoluyla ortakliklar kurmuslardir. Bu
durum vyabanci bankalarin toplam aktiflerdeki payinin %3’den %Z26’'ya yukselmesini beraberinde
getirmigtir.

2007 yilin1 geride birakirken...

2007 yil dinya piyasalarinda dalgalanmalarin ve belirsizliklerin arttigi bir yil olurken, yuksek riskli konut
kredisi (subprime) piyasasinda yasanan sorunlar yila damgasini vurdu. Bu sorunlar sonrasinda konut
sektoriine dayali ihra¢ edilen menkul kiymetlerdeki kayiplar diger piyasalara ve riskli varliklara sigradi.
Hangi bankanin ne kadar riske maruz kaldigina dair belirsizlik ortadan kalkana kadar bankalar birbirlerine
ve tuketicilere kredi vermekte isteksiz davranirken bu durum kredi sikisikligina neden oldu ve para
piyasalarinda likidite talebi artti. Tlrkiye'de subprime piyasasi olmadigindan yurtigi piyasalar sézkonusu
problemlerden daha az etkilendi.

Yurtigi piyasalarda 2007 yili genel olarak olumlu bir yil oldu. IMKB-100 endeksi yilbagindan bu yana
%40'1in Ustlinde getiri sadlarken bu yiikselis bankacilik sektdri hisseleri 6nciiliigiinde oldu. Bankacilik
sektoriinde yabanci bankalarla birlesmeler ve ortakliklar bu yilda da slrerken bu ortaklik
anlagsmalarindaki yuksek fiyat carpanlari ve disen faizler sonucunda artan karlilik, borsanin lokomotifi
olan bankacilik hisselerinde 6nemli deger kazanglari yasanmasini sagladi.

Ayrica llkemizde Temmuz ayinda yapilan genel segimlerden tek parti iktidarinin ¢ikmasi da yurtici
piyasalara olumlu yansidi. Borsada secimin hemen ardindan yukselis yasandiktan sonra Agustos ayinda
yurtdisi piyasalarda derinlesen subprime krizi kaynakli kredi sikisikligindan yurtici piyasalar da etkilendi
ve yukselis trendine ara verdi.

Gosterge niteligindeki tahvilin bilesik faizi, yilbasindaki %21 seviyelerinden yil sonunda %16,50
seviyelerine geriledi. Bu gerilemede Merkez Bankasrnin politika faizlerini yilbasindaki %17,50
seviyesinden kademeli olarak Aralik ayi itibariyle %15,75’e indirmesi etkili oldu. Enflasyon cephesinde
ise tim diinyada artan enerji ve gida fiyatlarinin etkisi Tiirkiye’de de hissedildi. 2007 yilinda TUFE’deki
yillik artis orani %8,39 seviyesinde gergeklesti.

Yurtici piyasalardaki bu olumlu seyri YTL'nin degerinde de gozluyoruz. Yil boyunca tahvil ve hisse senedi
piyasalarinda devam eden yabanci yatirimlari ve dogrudan sermaye olarak Ulkeye giren dévizin etkisiyle
YTL degerlendi. Yil icinde finansal piyasalardaki dalgalanmalarda kurdaki yukari yonli hareketler



yatinmcilar tarafindan kar satisi firsati olarak gorilirken YTL glcli seyrini korudu. 2007 yilinda YTL
Dolara kars1 %17, kur sepetine (0,5USD+0,5Euro) kars! ise %12 deger kazandi.

Gelismekte olan Ulkelerin tahvilleriyle benzer vadedeki ABD tahvilleri arasindaki getiri farkini gosteren
EMBI+ endeksi yilbasina gore 80 puan artarken bu durum sinirli da olsa yatirrmcilarin risk alma istahinin
azaldigini ve gelismekte olan ulkelerden bir miktar ¢ikis yasandigini géstermektedir.

BOLUM B: FON KURULU FAALIYET RAPORU ILE ILGILI BILGILER

01.01.2007-31.12.2007 donemi icerisinde Fon kurulu olagan toplantilarini
gerceklestirmistir. Bu toplantilarda genel piyasalar, fonun performansi ve fonla
ilgili diger konular incelenmistir.

BOLUM C: BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMiS MALI TABLOLAR

AK EMEKLILIK A.S.
PARA PiYASASI LiKiT-KAMU EMEKLILIK YATIRIM FONU
01.01.2007 - 31.12.2007 DONEMi BILANGO OZETi

31 Aralik 2007 31 Aralik 2006

(YTL) (YTL)
VARLIKLAR (+) 103,139,449 81,923,997
BORCLAR  (-) 183,236 9,768,204
FON TOPLAM DEGERI 102,956,213 72,155,793

AK EMEKLILIK A.S.
PARA PiYASASI LIKIT-KAMU EMEKLILIK YATIRIM FONU
01.01.2007 - 31.12.2007 DONEMi GELIR TABLOSU OZETi

31 Aralik 2007 31 Aralik 2006

(YTL) YTL
FON GELIRLERI  (+) 16,045,478 7,707,104
FON GIDERLERI  (-) 2,062,421 1,583,819
FON GELIR GIDER FARKI 13,983,057 6,123,285

BOLUM D: FON PORTFOY DEGERI-NET VARLIK DEGERI TABLOLARI

AK EMEKLILIK A.S.




PARA PiYASASI LiKiT - KAMU EMEKLILIK YATIRIM FONU

31 Aralik 2007 TARIHLI
FON PORTFOY DEGERIi TABLOSU

(Tutarlar aksi belirtilmedikge Yeni Tiirk Liras1 (“YTL”) olarak ifade edilmistir.)

31 Arahk 2007

31 Arahk 2006

Nominal Rayi¢

Nominal Rayic Deger Degeri
Deger Degeri % %
Ters Repo 48,371,180 46,046,432 44,65 48,728,605 43,893,359 53,58
Hazine Bonosu 33,300,450 32,913,353 32,92 29,685,575 28,856,268 35,23
Vadeli Mevduat 10,002,798 9,70 6,933,842 8,46
Borsa Para Piyasasi 14,157,534 13,73 58,089 0,07
Devlet Tahvili 2,300,000 2,181,046 2,66
Fon Portfoy Degeri 103,120,117 100,00 81,922,604 100,00

AK EMEKLILIK A.S.
PARA PiYASASI LiKiT - KAMU EMEKLILiK YATIRIM FONU
31 Aralik 2007 TARIHLI
NET VARLIK DEGERI TABLOSU
(Tutarlar aksi belirtilmedikge Yeni Tiirk Liras1 (“YTL”) olarak ifade edilmistir.)

31 Arahk 2007 31 Aralik 2006

Tutar % Tutar %
Fon Portfoy Degeri 103,120,117 100,16 81,922,604 113,54

Hazir Degerler 19,332 0,02 1,393 0
Alacaklar 0 0 0 0
Diger Varliklar 0 0 0 0
Borglar -183,236 -0,18 -9768,204 -13,54
Net Varhk Degeri 102,956,213 100,00 72,155,793 100,00

BOLUM E: FON PERFORMANSINA ILISKIN BILGILER

27 Ekim 2003 tarihinde 10.000 TL fiyat ile halka arz edilen fonumuzun getiri
performansi asadidaki tabloda yer almaktadir.

04,01,2007 31,12,2007| DOnem
Fiyati Fiyati Getiri

Ak Emeklilik Para Piyasasi Likit-Kamu
Emeklilik Yatirnnm Fonu 0.016467 0.019203| 16.62 %

Fon, (%25) KYD 90 Gun Bono Endeksi, (%70) KYD O/N Brit Repo Endeksi,
(%5)Fon Kurulu Karariyla Belirlenen 5 Bankanin 1 Aylik Brit Mevduat Faiz

Oranlarinin Ortalamasina Goére Hesaplanan Endeksten olusan bir

portféyln

getirisini kriter almakta ve buna paralel getiriyi hedeflemektedir.

Hedeflenen Karsilastirma Ol¢iitiinin Getirisi :

%18,53

e Fon dénemsel performansina ilskin ayrintili bilgiye fona ait dénemsel
performans sunus raporundan ulasilabilir.



BOLUM F: FON HARCAMALARI iLE iLGILI BILGILER

Portfoye alinan varliklarin alim satim tutarlarn Gzerinden araci kuruluslara asagidaki

oranlarda komisyon édenir.

i Hisse Senetleri:
Hisse Senedi Ahm Satim Islemleri :
ii. Borglanma Senetleri:

Binde 1

IMKB Tahvil ve Bono Piyasasi Kesin Aim Satim Pazari:

Yiizbinde 2,25

iiii. Ters Repo Islemleri:

IMKB Repo ve Ters Repo Pazari O/N : Yiizbinde 1,13
IMKB Repo ve Ters Repo Pazari O/N disindaki vadelerde:

Yiizbinde 4,5

iv. Yabanci Menkul Kiymetler:
V. Borsa Para Piyasasi Islemleri: Yiizbinde 2,2
vi. Saklamaci Kuruma Odenecek Ucretin Tespit Esasi ve Orani:

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

Fon Malvarhgindan Yapilabilecek Harcamalarim Senelik Olarak Fon Net Varhik

Degerine Oram :

01.01.2007-31.12.2007 Donemi Fon Varhklarindan Karsilanan Harcamalar ve

Ortalama Fon Toplam Degerine Orani:

Ortalama Fon Toplam

Gider Tiirii YTL Degerine Oran1 %
Noter Har¢ ve Tasdik Giderleri 503.36 0.00
ilan Giderleri 302.04 0.00
Bagimsiz Denetim Ucreti 14,928.65 0.02
Fon Yonetim Ucreti 1,941,585.86 2.19
Tahvil Bono Kesin Alim Satim Komisyonlar1 3 ,782 37 0.00
Gecelik Ters Repo Komisyonlari 81 ,33 1.49 0.09
Vadeli Ters Repo Komisyonlart 2,700.00 0.00
Borsa Para Piyasas1 Komisyonlari 220.03 0.00
Yabanc1 Menkul Kiymet Komisyonlart 0.00 0.00
Odenen Vergiler 141.60 0.00
Diger Giderler 13 ,5 13.64 0.02
Toplam Giderler 2,059,009.04 2.32
Ortalama Fon Toplam Degeri 88,656,888.58 100,00

Fon Kurucusu tarafindan karsilanan harcamalar :




01.01.2007-31.12.2007 Donemi Fon Kurucusu Tarafindan Karsilanan Harcamalar ve
Ortalama Fon Toplam Degerine Orani:

Ortalama Fon Toplam

Gider Tiirii YTL Degerine Oran1 %
SPK Kayit Ucreti 19,807.86 0.02
Finansal Faaliyet Harci 6,096.27 0.01
Toplam 25,90413 0.03

Ortalama Fon Toplam Degeri [8]

88,656,888.58

Uzun Dénemde Giderlerin Etkilerini Aciklayici Ornek

Bu o6rnek Fon’a yapilan yatirrmin maliyetinin diger fonlarla karsilastirilabilmesi

amaciyla hazirlanmistir.

Bu ornekte asadida belirtilen slreler boyunca Fon’a 1,000 YTL yatinildigi ve
belirtilen slire sonunda fondan cikildigi varsayllmaktadir. Ayrica 6rnekte Fon’un
yukarida yer alan gider oranlarinin degismedigi 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.

1 Sene 2 Sene
1,077 TL 1,159 TL

Uzun Dénemde Giderlerin Etkilerini Aciklayici Ornek Dipnotlari :

5 Sene

1,448 TL

Rapor déneminde fondan yapilan toplam giderlerin fon ortalama portfoy

biiylikiigiine orani bulunmustur. Dénemdeki giin sayisindan hareketle bu oranin

yillig1 tahmin edilmistir.

Donem basinda fona 1,000 YTL yatirim yapilmistir. Fonun yatirim yaptigi yatirim
enstriimanlarinin y1llik ortalama getirisinin %10 oldugu varsayilarak, bulunan yillik

harcama orani bu tutardan diistilmiistiir. Bulunan net getiri oranindan hareketle

izleyen yillara iliskin portfdy degeri tahmini yapilmigtir.

Fon kurulusundan itibaren bir hesap donemi gegmemis olmasi nedeniyle yillik

harcama orani tahmini olarak verilmistir.

EKLER:

10 Sene

2,095 TL

1. Fon kurulu faaliyet raporu

2. Bagimsiz denetimden ge¢cmis fon bilanco ve gelir tablolari

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

Argun EGMIR Serhad CIFTCI
Fon Kurulu Uyesi Fon Kurulu Uyesi




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

1 OCAK - 31 ARALIK 2007 HESAP DONEMINE AIT
FINANSAL TABLOLAR VE
BAGIMSIZ DENETiIM RAPORU



BAGIMSIZ DENETIM RAPORU
Ak Emeklilik A.S. Para Piyasasi Likit - Kamu Emeklilik Yatinm Fonu Kurulu’'na:

Ak Emeklilik A.S. Para Piyasasi Likit - Kamu Emeklilik Yatirm Fonu’nun (“Fon”)
31 Aralik 2007 tarihi itibariyle hazirlanan ve ekte yer alan bilangosu, gelir tablosu, net
varlik degeri ve fon portféy degeri tablolarini, Gnemli muhasebe politikalarinin 6zetini ve
dipnotlari denetlemis bulunuyoruz.

Finansal Tablolarla ligili Olarak Kurucu’nun Sorumlulugu

Kurucu, finansal tablolarin Sermaye Piyasasi Kurulu’nca yayimlanan emeklilik yatirim
fonlari hakkindaki muhasebe ve degerleme duzenlemelerine goére hazirlanmasi ve dirust
bir sekilde sunumundan sorumludur. Bu sorumluluk, finansal tablolarin hata ve/veya hile
ve usulsizlikten kaynaklanan 6nemli yanlisliklar igermeyecek bigimde hazirlanarak,
gergegdi durist bir sekilde yansitmasini saglamak amaciyla gerekli i¢ kontrol sisteminin
tasarlanmasini, uygulanmasini ve devam ettiriimesini, kosullarin gerektirdigi muhasebe
tahminlerinin yapilmasini ve uygun muhasebe politikalarinin secilmesini icermektedir.

Bagimsiz Denetim Kurulusu’nun Sorumlulugu

Sorumlulugumuz, yaptigimiz bagimsiz denetimlere dayanarak yukarida birinci paragrafta
belirtilen finansal tablolar hakkinda goris bildirmektir. Bagimsiz denetimimiz, Sermaye
Piyasasi Kurulu'nca yayimlanan bagimsiz denetim standartlarina uygun olarak
gerceklestiriimistir. Bu standartlar, etik ilkelere uyulmasini ve bagimsiz denetimin, finansal
tablolarin gercedi dogru ve durust bir bigimde yansitip yansitmadidi konusunda makul bir
glvenceyi saglamak lzere planlanarak yuritilmesini gerektirmektedir.

Bagdimsiz denetimimiz, finansal tablolardaki tutarlar ve dipnotlar ile ilgili bagimsiz denetim
kaniti toplamak amaciyla, bagimsiz denetim tekniklerinin kullaniimasini icermektedir.
Bagimsiz denetim tekniklerinin segimi, finansal tablolarin hata ve/veya hile ve
usulsizlikten kaynaklanip kaynaklanmadigi hususu da dahil olmak Uzere 6nemli bir
yanliglk icerip icermedigine dair risk degerlendirmesini de kapsayacak sekilde, mesleki
kanaatimize gore yapilmisgtir. Bu risk degerlendirmesinde, fonun i¢ kontrol sistemi gz
oninde bulundurulmustur. Ancak, amacimiz i¢ kontrol sisteminin etkinligi hakkinda goéris
vermek degil, bagimsiz denetim tekniklerini kosullara uygun olarak tasarlamak amaciyla,
fon yetkilileri tarafindan hazirlanan finansal tablolar ile i¢ kontrol sistemi arasindaki iligkiyi
ortaya koymaktir. Bagimsiz denetimimiz, ayrica fon vyetkilileri tarafindan benimsenen
muhasebe politikalari ile yapilan énemli muhasebe tahminlerinin ve finansal tablolarin bir
bitln olarak sunumunun uygunlugunun degerlendiriimesini de igcermektedir.

Badimsiz denetim sirasinda temin ettigimiz bagimsiz denetim kanitlarinin, gérisimuzin
olusturulmasina yeterli ve uygun bir dayanak olusturduguna inaniyoruz.



Gortis

Goérusumize gore, fon portfoylinin degerlenmesi, net varlik degeri ve birim pay dederinin
hesaplanmasi islemleri, Sermaye Piyasasi Kurulu’nun emeklilik yatinm fonlarina iliskin
dizenlemeleri ve Ak Emeklilik A.S. Para Piyasasi Likit - Kamu Emeklilik Yatirim Fonu’nun
ic tuzlk hdkumlerine uygunluk arzetmekte; ilisikteki finansal tablolar, Fon’'un 31 Aralik
2007 tarihi itibariyle finansal durumunu ve ayni tarihte sona eren yila ait finansal
performansini, Sermaye Piyasasi Kurulu'nca yayimlanan emeklilik yatirrm fonlari
hakkindaki muhasebe ve degerleme dlzenlemeleri g¢ergevesinde (bakiniz bilango
dipnotu 1) dogru ve duirust bir bicimde yansitmaktadir.

Gorusumuzi etkilememekle birlikte asagidaki hususa dikkat gcekmek isteriz:

1 No’lu dipnotta agiklandigi Uzere, Fon’'un Kurucusu olan Ak Emeklilik A.$.’nin 2 Ekim
2007 tarihinde almis oldugu Yoénetim Kurulu kararina istinaden Ak Emeklilik A.$.’nin Aviva
Hayat ve Emekliik A.S.yi devralmasi suretiyle birlesmesine karar verilmistir. Fon
Kurucusunun Gnvani 1 Kasim 2007 tarihinden itibaren AvivaSA Emeklilik ve Hayat A.S.
olarak degistirilmistir.

Basaran Nas Bagimsiz Denetim ve
Serbest Muhasebeci Mali Misavirlik A.S.
a member of

PricewaterhouseCoopers

Talar Gil, SMMM
Sorumlu Ortak, Basdenetgci

istanbul, 12 Mart 2008



AK EMEKLILIK A.S.

PARA PiYASASI LIiKiT - KAMU EMEKLILIK YATIRIM FONU

31 ARALIK 2007 TARIHLI BILANCOSU
(Tutarlar aksi belirtilmedik¢e Yeni Tiirk Lirasi (“YTL”) olarak ifade edilmistir.)

Varhklar 31 Aralik 2007 31 Aralik 2006
I- Hazir Degerler 19.332 1.393
A. Kasa - -
B. Bankalar 19.332 1.393
C. Diger Hazir Degerler - -
II- Menkul Kiymetler 103.120.117 81.922.604
A. Hisse Senetleri - -
B. Ozel Kesim Borglanma Senetleri - -
C. Kamu Kesimi Bor¢glanma Senetleri 78.959.785 74.930.673
D. Diger Menkul Kiymetler 24.160.332 6.991.931
III- Alacaklar - -
IV- Diger Varliklar - -
Varliklar Toplamm 103.139.449 81.923.997
Borclar
V- Borglar
A. Banka Avanslari - -
B. Banka Kredileri - -
C. Fon Yonetim Ucreti 176.457 130.496
D. Menkul Kiymet Alim Borglari - 9.635.355
E. Diger Borglar 6.779 2.353
Borg¢lar Toplamm 183.236 9.768.204
Net Varhklar Toplami 102.956.213 72.155.793
VI-Fon Toplam Degeri
A.Fon Paylar 78.871.323 61.763.370
B.Fon Paylar1 Deger Artis/Azalist 1.335.833 1.626.423
C.Fon Gelir Gider Farki 22.749.057 8.766.000
- Cari Y1l Fon Gelir Gider Farki 13.983.057 6.123.285
- Gegmis Yillar Fon Gelir Gider Farki 8.766.000 2.642.715
Fon Toplam Degeri 102.956.213 72.155.793

Takip eden dipnotlar bu tablolarin ayrilmaz bir pargasidir.



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

31 ARALIK 2007 TARIHLI BILANCO DiPNOTLARI
(Tutarlar aksi belirtilmedik¢e Yeni Tiirk Lirasi (“YTL”) olarak ifade edilmistir.)

1.

Uygulanan muhasebe ilkeleri:

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

Fon’un Kurucusu olan Ak Emeklilik A.S.’nin 2 Ekim 2007 tarihinde almis oldugu Yonetim
Kurulu kararma istinaden Ak Emeklilik A.S.’nin Aviva Hayat ve Emeklilik A.S.’yi devralmasi
suretiyle birlesmesine karar verilmistir. Fon Kurucusunun iinvani 1 Kasim 2007 tarihinden
itibaren AvivaSA Emeklilik ve Hayat A.S. olarak degistirilmistir.

Sermaye Piyasast Kurulu (“SPK”) 28 Subat 2002 tarihli 24681 sayili Resmi Gazete’de
yayimlanan Emeklilik Yatirm Fonlarinin Kurulus ve Faaliyetlerine Iliskin Esaslar Hakkinda
Yonetmelik hiikiimleri ile emeklilik yatirim fonlar1 tarafindan finansal tablo ve raporlarin
hazirlanip sunulmasina iligkin ilke ve kurallar1 belirlemistir. Bunun yanisira Fon’un finansal
tablolarinin hazirlaniginda 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 gecirilir. Yabanci para cinsinden varliklarin
alim fiyati satin alma giiniindeki yabanci para cinsinden degerinin Tiirkiye Cumhuriyet
Merkez Bankasi’nca belirlenen doviz satis kuru ile ¢arpilmasi suretiyle bulunur.

b) Al tarihinden baglamak iizere portféydeki varliklardan;

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

ii) Degerleme giinlinde borsada alim satima konu olmayan hisse senetleri son islem
tarihindeki borsa fiyatiyla, bor¢lanma araglari, ters repo ve repolar ile borsa para
piyasasi islemleri, son islem giliniindeki gilinlik bilesik faiz orami esas alinarak
degerlenir.

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

¢) Yatirim fonu katilma belgeleri, degerleme giinii itibariyle en son agiklanan fiyatlar1 esas
almarak degerlenir.

d) Portfoydeki vadeli mevduat, basit faiz orani 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 ¢er¢evesinde degerlenir.

e) Fon portfoyiine aliabilecek kiymetlerden Tiirk Eurobondlari, yabanci menkul kiymetler ile
doviz cinsinden Devlet i¢ Borglanma Senetlerinin piyasa verilerinin izlenebilmesi igin
Reuters veri dagitim firmasindan alinan, fon degerleme saatinde gergeklesen en son isleme
iligkin anapara + kupon fiyati kullanilir.



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

31 ARALIK 2007 TARIHLI BILANCO DiPNOTLARI
(Tutarlar aksi belirtilmedik¢e Yeni Tiirk Lirasi (“YTL”) olarak ifade edilmistir.)

1.

Uygulanan muhasebe ilkeleri (Devamu):

f) Yabanci menkul kiymetlerin degerlemesinde yabanci hisse senetleri i¢in agirlikli ortalama,
yabanci borglanma senetleri i¢in kapanis fiyatlari kullanilir.

g) Eurobondlar i¢cin Deutsche Bank kotasyonlarindan alis fiyati kullanilir. Alis kotasyonu
bulunmamas1 durumunda ise son ilan edilen alis kotasyonu tizerinden i¢ verim hesaplamasi
yolu ile degerleme yapilir.

h) Déviz cinsinden Devlet i¢ Bor¢lanma Senetlerinin degerlemesinde ise bu kiymetlerin IMKB
Tahvil ve Bono Piyasasi’nda olusan ortalama fiyatlari, eger fiyat olusmamigsa son olusmus
fiyat lizerinden i¢ verim hesaplamasi yolu ile degerleme yapilir.

i) Eurobondlar, yabanci menkul kiymetler ile déviz cinsinden Devlet i¢ Borglanma
Senetlerinin fiyatlar1 olugsmakla birlikte, olusan fiyatin hacmin diisiik olmasi, az sayida iglem
olmas1 gibi nedenlerle atipik olmas1 ve benzeri olagandist durumlarda da son olusan fiyat
tizerinden i¢ verim hesaplamasi yolu ile degerleme yapilir.

- Bir payin alig ve satig degeri, Fon toplam degerinin dolasgimdaki pay sayisina boliinmesi ile
bulunur.

Birim Pay Degeri 31 Aralik 2007 0,019196 YTL
31 Aralik 2006 0,016437 YTL
Fon Toplam Degeri 31 Arahik 2007 102.956.213 YTL
31 Aralik 2006 72.155.793 YTL
Dolasimdaki Pay Sayis1 31 Arahk 2007 5.363.399.167 adet
31 Aralik 2006 4.389.726.804 adet
Cikarilmis Fon Paylar1 Sayisi 31 Arahk 2007  10.000.000.000 adet
] 31 Aralik 2006  10.000.000.000 adet

Doénem Iginde Satilan
Fon Paylar Sayisi 31 Arahk 2007  19.739.908.397 adet

] 31 Aralik 2006  17.602.128.516 adet

Do6nem Iginde Geri Alinan
Fon Paylar Sayisi 31 Aralik 2007 18.766.236.034 adet
31 Aralikk 2006  15.650.480.312 adet

Fon, Sermaye Piyasas1 Kurulu’nun 6 Agustos 2003 tarih ve KYD /353 sayil1 iznine miiteakip
Fon I¢tiiziigii'nin 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. Fon’a ait olan katilma belgeleri ise Merkezi Kayit Kurulusu A.S.
(“MKK”) de miisteri alt hesaplarinda saklanmaktadir. Yapilan saklama sdzlesmesine istinaden
menkul kiymetler Takasbank ve MKK giivencesi altindadir.

Bilango tarihinden sonra ortaya ¢ikan ve agiklamay1 gerektiren hususlar asagidaki gibidir:

Fon’un Kurucusu olan AvivaSA Emeklilik ve Hayat A.S.’nin 14 Subat 2008 tarihli ve
10 no’lu Yonetim Kurulu kararina istinaden Ak Emeklilik A.S. Para Piyasasi Likit Kamu
Emeklilik Yatirim Fonu ile Aviva Hayat ve Emeklilik A.S. Kamu Likit Emeklilik Fonu’nun; Ak
Emeklilik A.S. Para Piyasasi1 Likit Kamu Emeklilik Yatirirm Fonu biinyesinde birlestirilmesine
ve Fon’un unvaninin AvivaSA Emeklilik ve Hayat A.S. Kamu - Likit Emeklilik Yatirim Fonu
olarak degistirilmesine karar verilmistir (31 Aralik 2006: Y oktur).

Fon portfoyiinde dovizli menkul kiymet bulunmamaktadir (31 Aralik 2006: Y oktur).
Fon portfoyiinde gelir ortakligi senetleri bulunmamaktadir (31 Aralik 2006: Y oktur).

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



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

1 OCAK - 31 ARALIK 2007 HESAP DONEMINE AIT GELIR TABLOSU
(Tutarlar aksi belirtilmedik¢e Yeni Tiirk Lirasi (“YTL”) olarak ifade edilmistir.)

1 Ocak - 1 Ocak -
31 Aralik 2007 31 Arahik 2006
I- Fon Gelirleri 16.045.478  7.707.104
A. Menkul Kiymetler Portfoyiinden
Alman Faiz ve Kar Paylar 10.766.243 6.002.851
1. Ozel Kesim Menkul Kiymet Faiz ve Kar Paylar - -
- Hisse Senetleri Kar Paylar - -
- Borglanma Senetleri Faizleri - -
2. Kamu Kesimi Menkul Kiymet Faiz ve Kar Paylar 10.585.733 5.983.300
3. Diger Menkul Kiymet Faiz ve Kar Paylar 180.510 19.551
B. Menkul Kiymet Satis Karlar 25.519 17.334
1. Ozel Kesim Menkul Kiymet Satis Karlar1 - -
- Hisse Senetleri Satis Karlar - -
- Borglanma Senetleri Satis Karlari - -
2. Kamu Kesimi Menkul Kiymet Satig Karlar 25.519 17.334
3. Diger Menkul Kiymet Satis Karlari - -
C. Gergeklesen Deger Artislari 5.253.716 1.686.919
D. Diger Gelirler - -
II- Fon Giderleri 2.062.421 1.583.819
A. Menkul Kiymet Satig Zararlar 3411 333.195
1. Ozel Kesim Menkul Kiymet Satis Zararlart - -
- Hisse Senetleri Satis Zararlari - -
- Borglanma Senetleri Satis Zararlar1 - -
2. Kamu Kesimi Menkul Kiymet Satis Zararlar 3411 333.195
3. Diger Menkul Kiymet Satig Zararlari - -
B. Gergeklesen Deger Azalislart 1 30.491
C. Faiz Giderleri - -
1. Kurucu Avans Faizleri - -
2. Banka Kredi Faizleri - -
D. Diger Giderler 2.059.009 1.220.133
1. Thrag Izni Ucreti - -
2. Ilan Giderleri 302 773
3. Sigorta Ucretleri - -
4. Aracilik Komisyonu Gideri 101.547 82.051
5. Noter Harg ve Tasdik Ucretleri 503 701
6. Fon Yonetim Ucreti 1.941.586 1.126.760
7. Denetim Ucreti 14.929 9.706
8. Katilma Belgeleri Basim Gideri - -
9. Vergi, Resim, Har¢ vb. Giderler - -
10. Diger 142 142
III- Fon Gelir Gider Farki 13.983.057 6.123.285

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

1 OCAK - 31 ARALIK 2007 HESAP DONEMINE AiT

GELIR TABLOSU DIPNOTLARI
(Tutarlar aksi belirtilmedikge Yeni Tiirk Lirasi (“YTL”) olarak ifade edilmistir.)

1.

2.

Tabhsil edilemeyen anapara, faiz ve temettii yoktur (31 Aralik 2006: Y oktur).

Donem igerisinde Fon’un kurucusu Ak Emeklilik A.S.’den avans veya kredi alinmamigtir
(31 Aralik 2006: Yoktur).

Gelir ve gider kalemlerindeki %25’in tizerindeki degisiklikler:

Fon’un gelirlerinde bir 6nceki doneme gore gézlemlenen artigin temel nedeni fon portfoyiiniin
biiyiimesi ile birlikte elde edilen faiz ve kar paylarindaki artis ve gerceklesen deger
artiglarindaki biliytimedir.

Giderlerdeki artisin nedeni, diger giderler kalemlerinden fon ydnetim iicreti giderlerinin
portfoyiin biiyiimesi ile orantili olarak artmasidir.

Fon, Yonetici’ye her giin i¢in fon toplam degerinin yiizbinde 6’s1 tutarinda yoOnetim iicreti
tahakkuk ettirmektedir (31 Aralik 2006: yiizbinde 6). Ayrica 7 Subat 2006 tarihinden itibaren
hisse senetleri alim satim iglemleri iizerinden Araci Kurum’a 6denen binde 2 olan komisyon
oran1 binde 1,00, sabit getirili menkul kiymet iglemleri lizerinden ddenen yiizbinde 3,5 olan
komisyon orani yiizbinde 2,25, gecelik repo islemleri iizerinden 6denen yiizbinde 2 olan
komisyon orami yiizbinde 1,13, vadeli repo islemleri lizerinden 6denen yiizbinde 6 olan
komisyon orani yilizbinde 4,5 ve borsa para piyasasi islemleri tizerinden 6denen yiizbinde 3 olan
aracilik komisyonu yiizbinde 2,2 olarak degistirilmistir.



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

31 ARALIK 2007 TARIHLI

FON PORTFOY DEGERI TABLOSU
(Tutarlar aksi belirtilmedikge Yeni Tiirk Lirasi (“YTL”) olarak ifade edilmistir.)

31 Arahk 2007 31 Aralik 2006
Nominal Rayic Nominal Rayi¢
Deger Degeri % Deger Degeri %
Ters Repo 48.371.180 46.046.43244,65 48.728.605 43.893.359
53,58
Hazine Bonosu 33.300.450 32.913.35331,92 29.685.575 28.856.268
35,23
Borsa Para Piyasasi - 14.157.53413,73 - 58.089 0,07
Vadeli Mevduat - 10.002.7989,70 - 6.933.842
8,46
Devlet Tahvili - - - 2.300.000 2.181.046
2,66
Fon Portfoy Degeri 103.120.117100,00 81.922.604
100,00

Dipnotlar:

1. Imtiyazl hisse senedi yoktur (31 Aralik 2006: Yoktur).
2. Alnan bedelsiz hisse senedi yoktur (31 Aralik 2006: Y oktur).

3. fhrag edilen menkul kiymetin toplam tutarmin %10’unu asan kismu yoktur (31 Aralik 2006:
Yoktur).

4. Menkul Kiymet Borsasi’na kote edilmemis menkul kiymet yoktur (31 Aralik 2006: Y oktur).

5. 31 Aralik 2007 tarihi itibariyle fon portfoyii igerisinde yer alan vadeli mevduat detay1 asagida

gosterilmigtir:

Doniis Degeri Vade Tarihi Faiz Oramm  Baglanan Tutar Rayic Deger
2.092.147 28 Mart 2008 18,48 2.000.000 2.004.050
2.091.249 28 Mart 2008 18,30 2.000.000 2.004.011
2.091.798 31 Mart 2008 18,41 2.000.000 2.001.009
2.086.795 28 Mart 2008 18,00 2.000.000 2.000.986
2.078.070 28 Mart 2008 18,00 1.988.818 1.992.742

10.440.059 9.988.818 10.002.798




AK EMEKLILIK A.S.

PARA PiYASASI LIiKiT - KAMU EMEKLILIK YATIRIM FONU

31 ARALIK 2007 TARIHLI

NET VARLIK DEGERi TABLOSU
(Tutarlar aksi belirtilmedikge Yeni Tiirk Lirasi (“YTL”) olarak ifade edilmistir.)

31 Arahk 2007

31 Arahk 2006

Tutar % Tutar %
Fon Portfoy Degeri 103.120.117 100,16 81.922.604 113,54
Hazir Degerler 19.332 0,02 1.393 -
Alacaklar - - - -
Diger Varliklar - - - -
Borglar (183.236) (0,18) (9.768.204)(13,54)
Net Varlik Degeri 102.956.213 100,00 72.155.793 100,00
Dipnotlar:

1. Fon’un siipheli alacagi yoktur (31 Aralik 2006: Y oktur).

2. Net varlik degeri tablosu’nda agiklananlar diginda fon toplam degerinin %5’inden fazla tutarda
diger varlik yoktur (31 Aralik 2006: Borglar tutarmin 9.635.355 YTL’si Ak Yatinm A.S.’ye

menkul kiymet alimu ile ilgili borglardan olugmaktadir).



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.YTL (YUzmilyon) sermaye ve
1.000.000.YTL (Birmilyon) avans tahsisi ile kurulmustur.

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

31.12.2007 tarihinde fon toplam dederi 102.956.213 YTL dolagimdaki pay
sayisi 5.363.399.167 adettir.

01.01.2007-31.12.2007 doénemi icerisinde Fon kurulu oladan toplantilarini
gercgeklestirmistir. Bu toplantilarda genel piyasalar, fonun performansi ve
fonla ilgili diger konular incelenmistir.

AK EMEKLILIK A.S.
Para Piyasasi1 Likit-Kamu
Emeklilik Yatirim Fonu

Argun EGMIR Serhad CIFTCI
Fon Kurulu Uyesi Fon Kurulu Uyesi



AK EMEKLILIK A.S.
PARA FfiYASASI LIKIT KAMU
EMEKLILIK YATIRIM FONU’NUN

1 OCAK - 31 ARALIK 2007 HESAP DONEMINE AiT
PERFORMANS SUNUS RAPORU VE

YATIRIM PERFORMANSI KONUSUNDA KAMUYA
AGIKLANAN BILGILERE iLiSKIN RAPOR



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

YATIRIM PERFORMANSI KONUSUNDA KAMUYA
AGIKLANAN BILGILERE iLISKIN RAPOR

Ak Emeklilik A.S. Para Piyasasi Likit Kamu Emeklilik Yatirrm Fonu’nun (“Fon”) 1 Ocak -
31 Aralik 2007 doénemine ait ekteki performans sunus raporunu Sermaye Piyasasi
Kurulu’nun Seri: V No: 60 sayil Bireysel ve Kurumsal Portféylerin Performans Sunumuna,
Performansa Dayali Ucretlendirme ve Siralama Faaliyetlerine iliskin Esaslar Hakkinda
Teblig’inde (“Teblig”) yer alan performans sunus standartlarina iliskin dizenlemeleri
gergevesinde incelemis bulunuyoruz.

incelememiz sadece yukarida belirtilen déneme ait performans sunusunu kapsamaktadir.
Bunun disinda kalan dénemler igin inceleme yapilmamis ve goéris olusturulmamistir.

Gortusumuize gére 1 Ocak - 31 Aralik 2007 dénemine ait performans sunus raporu Ak
Emeklilik A.S. Para Piyasasi Likit Kamu Emeklilik Yatirrm Fonu’nun performansini ilgili
Teblig’in performans sunus standartlarina iliskin diizenlemelerine uygun olarak dogru bir
bicimde yansitmaktadir.

Fon’un Kurucusu olan Ak Emeklilik A.$.’nin 2 Ekim 2007 tarihinde almis oldugu Yoénetim
Kurulu kararina istinaden Ak Emeklilik A.S.nin Aviva Hayat ve Emeklilik A.S.yi
devralmasi suretiyle birlesmesine karar verilmistir. Fon Kurucusunun tnvani 1 Kasim
2007 tarihinden itibaren AvivaSA Emeklilik ve Hayat A.S. olarak degistirilmigtir.

Basaran Nas Bagimsiz Denetim ve
Serbest Muhasebeci Mali Misavirlik A.S.
a member of

PricewaterhouseCoopers

Talar Gil, SMMM
Sorumlu Ortak, Basdenetgci

istanbul, 12 Mart 2008



AK EMEKLILIK A.S.

PARA PiYASASI LIKiT KAMU EMEKLILIK YATIRIM FONU
PERFORMANS SUNUS RAPORU

A.  TANITICI BiLGILER

PORTFOYE BAKIS

Halka arz tarihi: 27 Ekim 2003 YATIRIM VE YONETIME ILISKIN BILGILER

2 Ocak 2008(*) tarihi itibariyle Fonun Yatirim Amaci Portfoy Yoneticileri

Genis kapsamda kabul edilen hedef
Fon Toplam Degeri [ 102.995.843 YTL| tasarruflarin enflasyonun asindirici
etkisinden korunmasi, birikimlere IMKB
repo piyasast faiz oranlarina paralel bir
getiri kazandirilmasi, para piyasast faiz

Birim Pay Deger1 0,019203 YTL] hareketlerinin yaratacagi firsat Emrah AYRANCI
kazanglarindan  yararlanilmasidir.  Pay . ..
fivatlarmd iksek daleal Saliha Atagiin KILIC
asanmaksizin yatrmerya gl akimi | 079 KARAGOZ

Yatirimei Sayisi 102375 Y . Y cya g Cigdem CERIT
yaratilabilmesi hedeflenir.

Ak Emeklilik A P Pi Likit Murat ZAMAN
meklili .S. Para Piyasas1 Liki Okan ALTINAY

Tedaviil Orant % %53,63 OKamu Emeklilik Yatirrm Fonu “(“Fon”),
%70 ters repodan (TKYD ON Briit), %25
YTL cinsi devlet i¢ borglanma araglarindan
(KYD 90 GUNLUK DIBS ENDEKSI) ve
%35 YTL bir aylik mevduat (5 biiyiik banka
ortalama) olusan bir portfoylin getirisini
kriter almakta ve buna paralel getiriyi
hedeflemektedir.

Portfoy Dagilimi Yatirim Stratejisi

Hisse Senetleri -

Fon devamli olarak portfoylinde vadesine en fazla 180 giin kalmig
Dev. Tah./ Haz. Bonosu %31,92

likiditesi yiiksek para ve sermaye piyasasi araglarina yer verir.

Ters Repo 044,65 Portfoyiin agirlikli ortalama vadesi en fazla 45 giin olacak sekilde
BPP Islemleri %13,73 | yatirimlar ters repo dahil devlet i¢ borglanma araglarina ve borsa para
Mevduat 79,70 | piyasasi islemlerine yonlendirilir.

Yabanct Men. Kiymet - | Fon, kisa vadeli bakis agisiyla, faiz ve vade riskini minimum diizeyde

tutarak, istikrarli getiri performansi saglamak amaciyla hareket eder.
Kisa vadeli olsa dahi, Fon’un hazine bonosu yatirimlarinin, asir1 faiz
degisimlerinde, fon getirisini olumsuz etkilemesi miimkiindiir. Bu
olast etkinin minimum seviyeye cekilmesi i¢in gerekli tedbirler fon
yonetimi uygulamalart ¢er¢evesinde alinir. Fon portfdyii igerisinde
kisa vadeli bonoya ayrilan pay ve bono portfoyiiniin vadesinin
belirlenmesinde piyasa oynakligi bir gosterge niteligindedir.
Yatirimlarin  ortalama vadesi fon yOnetimi stratejimizin ana
unsurudur. Fon ortalama vadesi risk yonetimi prensipleri ¢er¢evesinde
degisen piyasa kosullarina gore ayarlanacaktir. Fon ortalama vadesi
portfdy yoneticisi tarafindan aktif olarak takip edilir ve yonetilir.

En Az Alnabilir Pay Adeti: 0,001 Adet

(*) 1 Ocak 2008 tarihinin tatil giinii olmas1 sebebiyle, 31 Aralik 2007 sonu performans raporlarinda 2 Ocak
2008 tarihli Pay Bagina Net Varlik Degerleri kullanilacaktir. Bu nedenle performans raporlarinda 1 Ocak
2008 tarihli giinliik rapor degerlerine yer verilmektedir.
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PERFORMANS SUNUS RAPORU

A.

TANITICI BILGILER (Devami)

Yatirnm Riskleri

Agirliklh olarak para piyasalarinda islem yapan Fon faiz
oranlarindaki degisimlere kisa siirede adapte olabilmektedir.
Fon’un tastyabilecegi kamu bor¢lanma senetlerinin de kisa
vadelidir. Fon yoOnetimi stratejisinin ana unsuru olarak fon
ortalama vadesi kullanilacaktir. Fon ortalama vadesi yoOnetim
prensipleri igerisinde izlenecek ve sinirlandirilacaktir. Bu unsur
faiz riskine kars1 bir yonetim prensibi niteligindedir.

Fon sektoriinde likit fonlar oldukca yiiksek bir paya sahiptir. Bu
tir fonlarin yatirim vadelerinin yasal diizenlemelerle kisitlanmig
olmasi nedeniyle fona satin alinabilecek sinirli sayidaki bonolarin
piyasa derinligi zaman zaman alim ve satim i¢in yeterli diizeyin
altinda seyretmektedir. Alim agamasinda likidite riski Hazine
Miistesarligi’nin diizenledigi kisa vadeli borglanma ihalelerine
etkin katilimla agilmaya ¢aligilmaktadir.

Kisa vadeli faiz oranlarinin, beklentilerle, enflasyon oranlarindan
farklilagsmasi ile Fon enflasyon risklerine maruz kalabilir. Ancak
enflasyon oranlarinda yasanabilecek beklentilere kiyasla olumsuz
gelismeler kisa siire igerisinde para piyasalarindaki faiz oranlarina
da yansiyacagindan bu noktadaki risk unsuru sinirh diizeydedir.
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B. PERFORMANS BILGISi

PERFORMANS BILGISI
Sunuma Dahil
Portfdy veya
Portfoyiin Sunuma Dahil Portfoy
veya Portfoy Doénem Sonu Grubunun|  Ydnetilen
Grubunun Portfoy veya Yonetilen Tim
Zaman Iginde| Karsilagtirma Portfoy Portfoyler| Portfoyler
Toplam| Karsilagtirma Enflasyon Standart Olgiitiiniin| Grubunun Net icindeki| Tutari (¥*%)
Getiri Olgiitiiniin Orani| Portfoy| Sapmast (**) Standart| Varlik Degeri Orant (milyon
YILLAR (%)| Getirisi (%) (UFE)% Sayist (%)| Sapmasi (**) (bin YTL) (%) YTL)
L.yil/
12 aylik| 22,32 18,79 13,84 - 0,06 0,04 8.894 0,23 3.785
2.y1l/
12 aylik| 12,95 13,27 2,66 - 0,03 0,02 34.875 0,87 4.028
3.yil/
12 aylik| 15,07 15,93 11,58 - 0,04 0,03 72.252 2,15 3.360
4yil/ 12
aylik ()| 16,62 18,53 5,94 - 0,04 0,03 102,996 2,23 4.620
Syl
6.y1l
* 1 Ocak - 31 Aralik 2007 dénemine aittir.
**  Portfoylin ve Kkarsilagtirma Olgiitiiniin  standart sapmasi donemdeki giinlik getiriler {izerinden

hesaplanmustir.

*#% Portf0y Yoneticisi Ak Portfoy Yonetimi A.S.’dir. Mevcut rakam Ak Portfoy Yonetimi A.$.’nin yonettigi
toplam portfoylerin 31 Aralik 2007 tarihi itibariyle toplam biiyiikliigiinii géstermektedir.

GRAFIK
18,53
20 16,62
15 (1)
10
5,94
5
o ] L
Fon Getiri Hedef Enflasyon UFE

Kargilastirma
Olgiitii Getiri

GECMIS GETIRILER GELECEK DONEM

PERFORMANSI iCiN BiR GOSTERGE
SAYILMAZ.

(1) Karsilastirma Olgiitii’niin Getirisi ile ilgili Aciklama:

Karsilastirma 6lgiitii hesaplamalarinda Fon izahnamesine uygun olarak 15 Mayis 2006 tarihine kadar gelir
vergisi stopaji sonras1 getiri iizerinden belirlenen KYD O/N Repo (Net) Endeksi (“net repo endeksi”),
15 Mayis 2006 tarihinden itibaren gegerli olmak iizere KYD O/N Repo (Briit) Endeksi kullanilmustir.
Bununla birlikte, yeni Gelir Vergisi Kanunu uyarinca 1 Ocak 2006 tarihinden itibaren Fon’un repo islemleri
tizerinden gelir vergisi stopaji 6deme yiikiimliiliigii kalkmistir. Fon’un 1 Ocak - 15 Mayis 2006 doneminde
de net repo endeksi kullanildiginda %15,93 olan hedeflenen karsilastirma 6lgiitli getirisi, briit repo endeksi
kullanildiginda %16,35 olarak hesaplanmaktadir.
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C.

1)

2)

3)

4)

DiPNOTLAR

Ak Emeklilik A.S. Para Piyasasi Likit Kamu Emeklilik Yatirim Fonu (“Fon”), %70 ters repodan (TKYD
ON Briit), %25 YTL cinsi devlet i¢ borglanma araglarmdan (KYD 90 GUNLUK DIBS ENDEKSI) ve
%35 YTL bir aylik mevduat (5 biiylik banka ortalama) olusan bir portfoyiin getirisini kriter almakta ve
buna paralel getiriyi hedeflemektedir.

1 Ocak 2007 - 22 Mart 2007 tarihleri arasinda Fon karsilastirma 6lgiitii:

Ak Emeklilik A.S. Para Piyasas1 Likit Kamu Emeklilik Yatirim Fonu (“Fon”), %35 ters repodan (TKYD
ON Briit), %60 YTL cinsi devlet i¢ bor¢lanma araglarindan (KYD 30 GUNLUK DIBS ENDEKSI) ve
%35 YTL bir aylik mevduat (5 biiylik banka ortalama) olusan bir portfdyiin getirisini kriter almakta ve
buna paralel getiriyi hedeflemektedir.

31 Aralik 2007 tarihinde sona eren donemde Fon’un hedeflenen karsilagtirma 6lgiitiinde yer alan yatirim
enstriimanlari asagidaki getirileri saglamustir.

KYD ON Briit 1 %18,83
KYD 91 DIBS 1 %18,29
KYD 30 DIBS 1 %17,08

YTL Aylik Mevduat : %17,24

Sozkonusu enstriiman donem getirilerinden hareketle kargilagtirma Olgiitii getirileri hesaplanmistir.
Hedeflenen kargilagtirma 6lgiitiiniin  hesaplanmasinda hedef portfdy dagilim oranlarindan hareket
edilmigtir. Gergeklesen kargilagtirma Olgiitii hesaplamasinda ise 31 Aralik 2007 tarihli portfoy dagilimi
baz alinmigtir.

31 Aralik 2007 tarihinde sona eren donemde;

Gergeklesen Getiri 1 %16,62

Gergeklesen Karsilastirma Olgiitiiniin Getirisi : %18,53

Hedeflenen Karsilastirma Olgiitiiniin Getirisi : %18,53

Nispi Getiri 1 %-1,91

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

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 Yatinrm Menkul Degerler
A.S., AvivaSA Emeklilik ve Hayat A.S.’ye ait toplam 37 adet yatirim fonunun ve Ak Yatirim Ortaklig:
A.S.’nin portfoy yonetimini gergeklestirmektedir. Yonetilen toplam portfdy biiylikligii 4,6 milyar YTL
diizeyindedir.

Fon portfoyiiniin yatinm amaci, stratejisi ve yatirim riskleri “l1. Tanitici Bilgiler” bdoliimiinde
belirtilmistir.

Fon, 31 Aralik 2007 tarihinde sona eren donemde net %16,62 getiri saglamustir.



AK EMEKLILIK A.S.

PARA PiYASASI LIKiT KAMU EMEKLILIK YATIRIM FONU
PERFORMANS SUNUS RAPORU

C.

5)

6)

7)

8)

9)

10)

11)

1))

DIiPNOTLAR (Devami)

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

1 Ocak - 31 Aralik 2007 doneminde;

Toplam Giderler :2.059.009 YTL
Ortalama Fon Toplam Degeri : 88.656.889 YTL
Toplam Giderler / Ortalama Fon Toplam Degeri : %1,74

Performans sunum déneminde Fon’a iliskin yatim stratejisi degisikligi yapilmistir. Tlgili degisiklik
1 No’lu dipnotta agiklanmigtir.

Hedeflenen karsilasgtirma 6lgiitii portfoyli yansitmaktadir. Fon portfyiinde yer alan, ancak karsilagtirma
olgiitlinde yer almayan devlet i¢c bor¢lanma senetleri mevzuat geregince maksimum 180 giinliik bir

vadeye sahiptirler. Fon ortalama vadesi yine mevzuat geregi maksimum 45 giin olabilmektedir.

Emeklilik yatirirm fonlarmin portfoy isletmesinden dogan kazanglari kurumlar vergisi ve stopajdan
muaftir.

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

Portfoy sayist:

Gegerli degildir.

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

5 No.’lu dipnotta sunulmustur.

iLAVE BIiLGILER VE ACIKLAMALAR
Fon’un ge¢mis ¢geyrek donemlerine iliskin performans bilgileri:
31 Mart 2007

31 Mart 2007 tarihinde sona eren dénemde Fon’un hedeflenen karsilagtirma olgiitiinde yer alan yatirim
enstriimanlar1 asagidaki getirileri saglamstir.

KYD ON Briit 1 %4,34
KYD 91 DIBS 1 %4,07
KYD 30 DIBS 1 %3,94

YTL Aylik Mevduat : %3,82

Sozkonusu enstriiman donem getirilerinden hareketle karsilagtirma Ol¢iitii getirileri hesaplanmustir.
Hedeflenen kargilagtirma oOlgiitiiniin hesaplanmasinda hedef portfdy dagilim oranlarindan hareket
edilmistir. Gergeklesen karsilastirma 6lgiitii hesaplamasinda ise 31 Mart 2007 tarihli portfoy dagilimi baz
almmugtir.

31 Mart 2007 tarihinde sona eren donemde;
Gergeklesen Getiri 1 %3,92
Gergeklesen Karsilastirma Olgiitiiniin Getirisi : %4,22
Hedeflenen Karsilastirma Olgiitiiniin Getirisi : %4,10
Nispi Getiri : %-0,18

5
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D.

2)

3)
4)

5)

ILAVE BILGILER VE ACIKLAMALAR (Devami)
30 Haziran 2007

30 Haziran 2007 tarihinde sona eren donemde Fon’un hedeflenen karsilastirma 6l¢iitiinde yer alan yatirim
enstriimanlar1 asagidaki getirileri saglamstir.

KYD ON Briit 1 %9,04
KYD 91 DIBS : %9,08
KYD 30 DIBS 1 %8,25

YTL Aylik Mevduat : %8,07

S6zkonusu enstriiman donem getirilerinden hareketle karsilastirma Olgiitli getirileri hesaplanmustir.
Hedeflenen karsilastirma 6lgiitiiniin  hesaplanmasinda hedef portfdy dagilim oranlarindan hareket
edilmistir. Gergeklesen karsilagtirma Slgiitii hesaplamasinda ise 30 Haziran 2007 tarihli portfoy dagilimi
baz alinmuistir.

30 Haziran 2007 tarihinde sona eren donemde;
Gergeklesen Getiri 1 %8,16
Gergeklesen Karsilastirma Olgiitiiniin Getirisi : %8,96
Hedeflenen Karsilastirma Olgiitiiniin Getirisi : %8,85
Nispi Getiri : %-0,69

30 Eyliil 2007

30 Eyliil 2007 tarihinde sona eren donemde Fon’un hedeflenen karsilastirma 6lgiitiinde yer alan yatirim
enstriimanlar1 asagidaki getirileri saglamustir.

KYD ON Briit 1 %13,99
KYD 91 DIBS 1 %13,55
KYD 30 DIBS 1 %12,57

YTL Aylik Mevduat : %12,52

S6zkonusu enstriiman donem getirilerinden hareketle karsilastirma olgiitli getirileri hesaplanmugtir.
Hedeflenen karsilagtirma o6lgiitiiniin  hesaplanmasinda hedef portfoy dagilim oranlarindan hareket
edilmistir. Gergeklesen karsilastirma ol¢iitii hesaplamasinda ise 30 Eyliil 2007 tarihli portfoy dagilimi baz
alinmustir.

30 Eyliil 2007 tarihinde sona eren dénemde;
Gergeklesen Getiri 1 %12,38
Gergeklesen Karsilastirma Olgiitiiniin Getirisi : %13,73
Hedeflenen Karsilastirma Olgiitiiniin Getirisi : %13,64
Nispi Getiri 1 %-1,26

1 Ocak - 31 Aralik 2007 doneminde portfoy stratejisinde ilgili dipnotta agiklanan degisiklik yapilmistir.
Degisiklik oncesi ve sonrasi donemsel fon getirileri agagida yer almaktadir.

1 Ocak 2007 - 22 Mart 2007 donemi fon getirisi: %3,49
22 Mart 2007 - 31 Aralik 2007 donemi fon getirisi: %12,69

1 Ocak - 31 Aralik 2007 doneminde USD/TL %-17,52 ve EURO/TL ise %-7,86 artig gostermistir.

Performans bilgisi tablosunda rapor dénemi portfdy ve karsilastirma 6lgiitii standart sapmasina (gilinliik
verilerden hareketle hesaplanmustir) yer verilmistir.

Fon’un halka arzindan itibaren yeterli siire gegmemesi nedeniyle gegmis yillara ait veriler yillik standart
sapmanin hesaplanabilmesi i¢in yeterli degildir.



