AK EMEKLILIK A.S KAMU BORCLANMA ARACLARI
EMEKLILIK YATIRIM FONU
YILLIK RAPOR

Bu rapor AK EMEKLILIK A.S Kamu Borclanma Araclari Emeklilik Yatirm
Fonu’nun 01.01.2005 - 31.12.2005 dénemine iliskin gelismelerin, Fon Kurulu
tarafindan hazirlanan faaliyet raporunun, fonun bir énceki dénemle karsilastirmall
olarak hazirlanmis badimsiz denetimden gecmis vyillk fon bilanco ve gelir
tablolarinin, bagimsiz denetim raporunun, bilango tarihi itibariyle fon portfoy
dederi ve net varlik dederi tablolarinin katiimcilara sunulmasi amaciyla
dizenlenmistir.

BOLUM A: 01.01.2005 - 31.12.2005 DONEMiINiN DEGERLENDiIiRiLMESiI

Dis Piyasalar : Ozellikle gelismekte olan piyasalara yénelik bahar havasi son birkac
yildir devam ediyor. Likidite bollugu, gelismis Ullke ekonomilerinde diisliik getiriler
s6zkonusu gelisimin baglica sebebi niteliginde. Diger tarafta diinya ekonomisinin
lokomotifi niteliindeki ABD de dev boyuttaki cari aciginin finansmani icin yogun
sermaye girislerine ihtiya¢c duyuyor. Simdilerde zihinlerde olusan soru 2006 yilinda
gerek gelismekte olan ekonomilere gerekse ABD'ye sermaye akislarinin seyrinde
bir degisiklik olup olmayacadi.

Hizla ylkselis godsteren dinya mal fiyatlann dinya ekonomilerinde enflasyon
korkusuna yol acgti. Mal fiyatlarinda yasanan ciddi fiyat artislarina ragmen cekirdek
enflasyon verilerinin bir ylkselis egilimine girmemesi bu konudaki tedirginliginin
son donemde azalmaya baslamasina neden oldu. Mevcut durumda %4,25
seviyesindeki FED kisa vadeli faiz oranlarindaki artis egiliminin %4,75-%5,00
seviyesine kadar sirmesi ve bu seviyede bekleme slirecine girmesi piyasa
beklentileri igerisinde.

Bugiinlerde en fazla tartisilan konu Ocak 2006’da gorev dedisimine konu olacak
olan FED'in baskanlik koltugu. Dlnya piyasalari acisindan kritik 6nemdeki konu
FED’in yeni baskaninin faiz politikasi olacak. Gerek ABD gerekse Avrupa
cephesinde biilyime kaygilari da para politikalarinda énemli bir belirleyici. Ozellikle
Euro bolgesinde yasanan blylyememe sikintisi yapisal bir sorun niteliginde. ABD
ise ekonomisinin yapisal durumuna badh nispeten daha yliksek bir blylime
performansi gosterebiliyor.

Enflasyon, faiz ve blylime konusundaki gelismeler ve beklentiler global
piyasalarda yonl belirleyecek. Gegmis dénemde ABD’de kisa vadeli faiz
oranlarinda yasanan ylkselise uzun vadeli faiz oranlari yeterince eslik etmedi.
Cunkd dinya ticaretinde cari fazla veren Ulkelerin sirekli artan rezervlerini yine
ABD’nin borglanmasini finanse etmekte kullandigi goérildi. Mevcut durumda
ABD’de kisa vade ve uzun vade arasindaki marj oldukga kisith 0,25 puanin altinda.
ABD'’ye karsi cari fazla veren Ulkeler, dev boyutlara ulasan rezervlerini yine ABD
borclanma enstrimanlarinda dederlendirerek sistemin devamini mimkun kiliyor.

Ekonomik Program : 2005-2007 dénemi IMF destekli yeni ekonomik program 10
milyar dolarlk kaynadi ile yirirlikte. Ekonomik alandaki edinimleri kalici kilmak,
istikrarll blytumeyi saglamak, AB kriterlerini yakalamak ve ileride IMF'den kaynak
kullanimina ihtiyac duymayacak seviyeye ulasmak programin hedefleri. Cari acik
istikrarli seviyeye cekilirken, Merkez Bankasi badimsizhigi ve enflasyon
hedeflemesiyle disik enflasyon kalici hale getirilmeye calisilacak. Borg¢ yuki daha
fazla faiz disi fazla saglayarak asagiya cekilirken, borg stokunun vadesi uzatilmaya
calisilacak ve yapisal tedbirler uygulanacak. Program cergcevesinde tamamlanan
gbzden gecirmelerin ardindan sirada Sosyal Gluvenlik Reformu var. 2006 yilinin ilk
aylarinda bu alanda reformun hayata gegcirilmesi gerekiyor. Aslinda reform Ulkenin
onemli bir karar deliginin zaman igerisinde ortadan kaldiriimasini hedefleyen
6nemli bir adim niteliginde.




AB-Turkiye Iliskileri : 3 Ekim 2005 tarihinde Tlrkiye - Avrupa Birli§i iliskilerinde
tarihi bir esik geride birakildi ve Tlrkiye'nin AB’ye katilim sirecinde tam lyelik
muizakereleri resmen basladi. Sirec oldukca zorlu ve uzun. Ancak sézkonusu
slirecin devam etmesi sadece siyasi acidan degil, ekonomik acidan da 6nemli bir
cipa niteliginde. Slrecin devam etmesi ulke risk primini distren bir unsur
niteliginde.

Ozellestirme : Ozellestirme alaninda hareketsiz gecen uzun yillarin ardindan
gectigimiz yaklasik bir yillik stirede 6nemli adimlar atildi. Olumlu konjonktirin de
etkisiyle birbiri ardina gergeklesen basarili 6zellestirme galismalar diger taraftan
yogun yabanci sermaye girisi saglamasi acisindan da blylik onem tasiyor.
Tarkiye'ye yonelik uluslar arasi algilamanin ciddi degisim géstermesi 6zellestirme
calismalarini destekliyor. Petrol Ureticisi Ulkelerdeki zenginlesme, gelismekte olan
piyasalara yatirnmci ilgisi ve nihayet Tilrkiye'nin AB slreci Tlrkiye'ye yabanci
sermaye girisini destekler unsurlar.

Makro Ekonomik Gostergeler

2004'Un %9,9'luk biyime oraninin ardindan 2005 vyil ilk dokuz aylik déneminde
GSMH %5,5, GSYIH ise %5,5 buyime gdsterdi. ilk iki ceyrekte yasanan %5,3 ve
%3,4'ltk GSMH bilylime oranlarinin ardindan UGglncl ¢eyrek blylmesi %7,3
olarak gerceklesti. Ilk iki ceyrekteki nispeten diisiik oranlar agirlikli olarak baz yil
etkisinden kaynaklaniyordu. Dokuz ayhk déneme sektorel bazda bakildiginda ise
tarim sektoérinin %4,5, sanayi sektoérinin %5,0, ticaret sektérinin %5,8
blyudiugu gériliyor. Insaat sektéri %19,7’lik biiyiimesi ile 6n plana cikan sektér
oldu. Yil sonu igin yapilan tahminler yillik bdylime oraninin %6'nin Uzerinde
gerceklesecedi seklinde.

2004 sonunda %9,4 seviyesinde gergeklesen tife yillik enflasyonu 2005 sonunda
%?7,72 seviyesine geriledi. Yillik enflasyon Uretici fiyatlarinda ise %?2,66'ya kadar
gerilemis durumda. Yilsonu itibariyle %8’lik kamu hedefi yakalanmis durumda.
TCMB gectigimiz glnlerde agikladigi gelecek 3 yila iliskin enflasyon hedefleri 2006
icin %5, 2006-2007'de ise %4 seviyesinde. Enflasyon hedeflemesi politikasi
cercevesinde TCMB 2006’da %5’lik hedefin 2'ser puan altina ve Gzerine belirsizlik
araldi belirlemis durumda. Gelecek 12 aylik tife beklenti anketi ise %5,49'luk bir
orani isaret ediyor.

2005 Ocak - Kasim déneminde ulasilan 36,0 milyar YTL'lik faiz disi fazla rakami
27,3 milyar YTL'lik yillik hedefin %32 (izerinde. Dénemde olusan bitce acidi ise
5,4 milyar YTL. Son ay itibariyle kamu dengesi 6,6 milyar YTL'lik faiz disi fazla ve
3,9 milyar YTL bitge fazlasi verdi. Genelde aralik aylarn bltcede ylksek acik
verilen bir ay olmakla birlikte konsolide bitge yilsonu hedeflerinin yakalanmasinda
bir sorun yasanmasi beklenmiyor. Sosyal Gilivenlik Kuruluslarina ve kamu
istihdamina ydnelik yeni programda o6nemli adimlarin yer almasi mali disiplin
noktasinda orta — uzun vadeli galismalarin devam ettigini gosteriyor. Gegtigimiz
yillarda mali disiplin noktasinda elde edilen basarinin ardindan 2006 il
blitcesinde de hedef yine GSMH'nin %6,5’i oraninda faiz disi fazla verilmesi. Bltge
dengesi aciginin da %3’Un altina cekilmesi hedefleniyor.

2005 yilinda da doviz kurlari ve cari acik gindemde énemli bir yer tutuyor. 2005
ilk on aylik déoneminde olusan 17,1 milyar dolarlik cari agik tedirginlik yaratir bir
seviyede. 12 aylhk kimdalatif acgik ise 21,9 milyar dolara ylkseldi. Tahminler yilhik
cari acigin yil sonunda 23 milyar dolar seviyesine yakin olacagi seklinde. GSMH'nin
%6’'sinin lzerinde gerceklesmesi beklenen cari agigin finansmani noktasinda ise
simdilik bir problem yasanmiyor. Gerek portféy gerekse dodrudan yatirimlar bu
noktada etkili unsurlar.

2004 yih Tirkiye'ye yabanci sermaye akisinin oldukga hiz kazandigi bir dénem
oldu. Hisse senedi piyasasinda 2004 yilinda 1,4 milyar dolar olarak gercgeklesen
net yabanci alimi vardi. 2005‘in rakamlari ise daha da kuvvetli. Hisse senedi
piyasasinda net yabanci alimi ilk onbir ayda 3.8 milyar dolara ulasti. Yabancilarin
elindeki hisse senedi bakiyesi yaklasik 32 milyar dolar seviyesinde. Hisse senedi
piyasasindaki yabanci sahipligi orani %66 seviyesinde. Benzer bir gelisim



borglanma enstrimanlar piyasasinda da goérilebiliyor. Son bir yillk dénemde
surekli yilkselis gosteren yurtdisi yerlesiklerin elindeki devlet i¢ borglanma
senetleri tutan ise yaklasik 19 milyar dolara ulasmis durumda. 2004 yilinda 6n
plana c¢ikan portféoy yatirmlarinin ardindan 2005 yilinda portféy yatirimlarinin
yaninda dogrudan yabanci sermaye girisi de on plana cikiyor. El degistiren
bankalar ve 6zellestirme galismalari bu noktada itici gl¢ oldu. Gelecekte de benzer
olumlu seyrin devami beklenmekte. 2005 yili Ocak — Kasim déneminde 1,2 milyar
dolari gayrimenkul olmak Uzere 4 milyar dolarlik dogrudan yabanci sermaye girisi
s6zkonusu oldu.

Piyasalar : 2005 yilinda ters repo yatirmi %12,4 (kyd on net) getiri sagladi.
Hazine bonosu devlet tahvili yatinmlarinin getirisi ise donemde %22,8 (kyd 365
dibs) olarak gercgeklesti. Doénem enflasyonu %7,7 (tife) idi. Dénemde usd YTL
karsisinda 0,4 kazandirirken, euro %12,9 kaybettirdi, sepet bazinda kayip ise 7,3
oldu. IMKB 100 getirisi ise yil genelinde %59,3 olarak gergeklesti.

Faiz Piyasasi : 2004 sonu itibariyle TCMB kisa vadeli faiz kotasyonu %18, fonlama
maliyeti %19,7 seviyesinde idi. 2005 yilinin geride kalan déneminde gergeklesen
faiz indirimleri ile kisa vadeli kotasyon %13,50, fonlama maliyeti %14,45
seviyesine geriledi. Aralik 2004 sonu itibariyle gosterge bononun bilesik faizi
%?20,3 seviyesinde idi. Sdzkonusu faiz seyiyesi MB 12 aylik enflasyon beklenti
anketi 1siginda %10,7'lik bir reel faize karsilik geliyordu. 2005 sonu itibariyle
13,83’e kadar geriledi. Oran %?7,5'lik reel faize karsilik geliyor.

Hisse Senedi Piyasasi : Aralik 2004 sonu itibariyle 24972 puan seviyesinde
bulunan IMKB 100 endeksi 2005 yili ilk geyredinde en yliksek 28410 seviyesini
goérdi. Sonradan gelen satislar ile en disik 23285 seviyesi test edildi. Buradan
baslayan ytkselis trendi ile endeks Aralik 2005 sonu itibariyle 39778 seviyesinden
kapandi.

Eurobond Piyasasi : 2004 yilini %7,9'luk seviyede bitiren 2030 vadeli eurobond
bilesik faiz orani, yil genelinde gelismekte olan piyasalara ydnelik olumlu
konjonktirle 2005 sonu itibariyle %7,26 seviyesine geriledi.

Doviz Piyasasi : Aralik 2004 sonu itibariyle 1,364 seviyesindeki euro/usd paritesi
Aralik 2005 sonu itibariyle 1,1831 seviyesine kadar geriledi. Onceki yillarda uzun
stre euro karsisinda deder kaybeden usd 2005 yilinda ise euro karsisinda %13
deder kazandi. Aralik 2005 sonu itibariyle Usd/Ytl 1,342 ve Euro/Ytl 1,588
seviyesinde idi. 2005 yilinda usd ytl karsisinda %0,4 artis gosterirken, dénemde
euro ise %12,9 deder kaybetti. Sepet bazinda kayip ise %7,3 oldu.

Yurtdisi Piyasalar : 2005 yilinda FED’in kisa vadeli faiz oranlarini yikseltmesi ve
dinya piyasalarinda hizla artis gdsteren emtia fiyatlari piyasalarda glndemi
beklirleyen faktérlerdi. OECD ulkelerinde vyillik enflasyon %2,7 olarak
gergeklesirken, ABD’de yillik enflasyon %3,4 ve EURO bdlgesinde %2,2 oldu. 10
yillik devlet borglanma enstriimanlarinda yillik faiz ise Aralik 2005te ABD’de %4,5
ve EURO bdélgesinde %3,4 (www.oecd.org) seviyesinde idi. D] Industrial Average
Aralik 2004'G yihn en ylksedine oldukga yakin 10803 puanda bitirmisti. 10000-
11000 araliginda dalgalanarak gecen bir yilin ardindan Aralik 2005’'de endeks
10718 seviyesinde kapandi.

BOLUM B: FON KURULU FAALIYET RAPORU ILE ILGILI BILGILER

01.01.2005-31.12.2005 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.
KAMU BORCLANMA ARACLARI
EMEKLILIK YATIRIM FONU

01.01.2005 - 31.12.2005 DONEMI BILANGO OZETi

31 Aralik 2005

YTL
VARLIKLAR  (+) 4.948.481
BORCLAR  (-) 5.774
FON TOPLAM DEGERI 4.942.707

AK EMEKLILIK A.S.
KAMU BORCLANMA ARACLARI
EMEKLILIK YATIRIM FONU

01.01.2005 - 31.12.2005 DONEMi GELIR TABLOSU OZETi

31 Aralik 2005

YTL
FON GELIRLERI  (+) 356.983
FON GIDERLER| () 76.474
FON GELIR GIDER FARKI 280.509

BOLUM D: FON PORTFOY DEGERI-NET VARLIK DEGERI TABLOLARI

AK EMEKLILIK A.S.

KAMU BORCLANMA ARACLARI EMEKLILiK YATIRIM FONU
31 ARALIK 2005 TARIHLI

FON PORTFOY DEGERI TABLOSU
(Tutarlar aksi belirtilmedikg¢e Yeni Tiirk Liras1 (“YTL”) olarak ifade edilmistir.)

31 Arahk 2005

Nominal Rayi¢
Deger Deger Y%
Hazine Bonosu 400.000 361.259 7,30
Kuponlu Devlet Tahvili 200.000 228.263 4,61
Devlet Tahvili 5.000.000  4.351.503 87,95
Ters Repo 7.780 7.005 0,14
Fon Portfoy Degeri 5.607.780 4.948.030 100,00




AK EMEKLILIK A.S.
KAMU BORCLANMA ARACLARI EMEKLILiK YATIRIM FONU
31 ARALIK 2005 TARIHLIi

NET VARLIK DEGERi TABLOSU
(Tutarlar aksi belirtilmedikge Yeni Tiirk Liras1 (“YTL”) olarak ifade edilmistir.)

31 Aralik 2005

Tutar %
Fon Portfoy Degeri 4.948.030 100,11
Hazir Degerler 451 0,01
Alacaklar - -
Diger Varliklar - -
Borglar (5.774) (0,12)
Net Varhik Degeri 4.942.707 100,00

BOLUM E: FON PERFORMANSINA ILISKIN BILGILER

22 Subat 2005 tarihinde halka arz edilen fonumuzun 22 Subat 2003 - 31 Aralik
2005 dénemi getiri performansi asagidaki tabloda yer almaktadir.

22,02,2005 31,12,2005| Do6nem

Fiyati Fiyati Getiri
Ak Emeklilik Kamu Borglanma Araglari 0.010406 0.012051| 15,81%
Emeklilik Yatirirm Fonu

Fon, %95 TL cinsi devlet i¢ borglanma araclarindan (KYD 365 GUNLUK DIBS
ENDEKSI, %70-100 yatirim stratejisi bant aralidi), %5 ters repodan (KYD ON Net,
%0-30 yatirim stratejisi bant aralidi) olusan bir portfoyin orta vadeli getirisini
kriter almakta ve bunun Gzerindeki getiriyi hedeflemektedir.

Hedeflenen Karsilastirma Olciitiiniin Getirisi : %17,07
* Fon donemsel performansina ilskin ayrintili bilgiye fona ait dénemsel performans
sunus raporundan ulasilabilir.

BOLUM F: FON HARCAMALARI ILE ILGILI BILGILER

Portféye alinan varlklarin alim satim tutarlan Uzerinden araci kuruluslara

asadidaki oranlarda komisyon 6denir.
i. Hisse Senetleri: % 0,002 (bindeiki)
ii. Borglanma Senetleri:
IMKB Tahvil ve Bono Piyasasi Kesin Alm Satim Pazari: % 0,0035
(Ylzbindelgondabes)
iii. Ters Repo Islemleri:
- IMKB Repo ve Ters Repo Pazari O/N: % 0,0022
(Yuzbindeikiondaiki)
- IMKB Repo ve Ters Repo Pazari O/N disindaki vadelerde: %
0,006 (Ylzbindealtr)
iv. Yabanci Menkul Kiymetler:
V. Borsa Para Piyasasi Islemleri: % 0,003 (Yiizbindelig)



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:

01.01.2005-31.12.2005 Donemi Fon Varliklarindan Karsilanan Harcamalar ve
Ortalama Fon Toplam Degerine Orani:

Ortalama Fon
Toplam Degerine

Gider Tiirii YTL Oram %
Fon Isletim Giderleri 30.897,02 1,11
Aracilik Komisyonu Giderleri Toplami1 1.284,91 0,05
Pesin Odenen Vergilerin Gider Yazilan Béliimii 1.270,05 0,05
Diger Giderler 123,44 0,00
Toplam Giderler 33.575,42 1,20
Ortalama Fon Toplam Degeri 2.795.707,21

Fon Kurucusu tarafindan karsilanan harcamalar:

01.01.2005-31.12.2005 Donemi Fon Kurucusu Tarafindan Karsilanan Harcamalar ve
Ortalama Fon Toplam Degerine Orani:

Ortalama Fon
Toplam Degerine

Gider Tiirii YTL Oram %
SPK Kayit Ucreti 3.417,89 0,12
Finansal Faaliyet Harci 1.708,95 0,06
Noter Harg ve Tasdik Giderleri 633,80 0,02
Tescil ve Ilan Giderleri 0,00 0,00
Denetim Gideri 0,00 0,00
Toplam 5.760,64 0,21
Ortalama Fon Toplam Degeri 2.795.707,21

Uzun Dénemde Giderlerin Etkilerini Aciklayici Ornek

Bu 0ornek Fon'a vyapilan

karsilagtirilabilmesi amaciyla hazirlanmistir.

yatinrmin  maliyetinin

diger fonlarla

Bu o6rnekte asadida belirtilen slreler boyunca Fon’a 1,000 YTL yatirildigi ve

belirtilen sire sonunda fondan cikildigi varsayilmaktadir. Ayrica 6rnekte Fon’un
yukarida yer alan gider oranlarinin dedgismedigi ve Fon’un senelik getiri oraninin
%10 oldugu varsayilarak tahmini maliyetler asagidaki gibi hesaplanmistir. Gercek
maliyetler asadidaki tahmini tutarlardan daha az ya da fazla olabilecektir.

2 Sene
1,179 YTL

10 Sene
2,282 YTL

5 Sene
1,511 YTL

1 Sene
1,086 YTL



Uzun Dénemde Giderlerin Etkilerini Aciklayici Ornek Dipnotlar :

Rapor déneminde fondan yapilan toplam giderlerin fon ortalama portfoy
biiytikiigiine oran1 bulunmustur. Donemdeki giin sayisindan hareketle bu oranin
y1llig1 tahmin edilmistir.

Donem baginda fona 1,000 YTL yatirim yapilmistir. Fonun yatirim yaptigi yatirim
enstriimanlarinin y1llik ortalama getirisinin %10 oldugu varsayilarak, bulunan yillik
harcama orani1 bu tutardan diisiilmiistiir. Bulunan net getiri oranindan hareketle
izleyen yillara iligskin portfoy degeri tahmini yapilmustir.

Fon kurulusundan itibaren bir hesap donemi gegmemis olmasi nedeniyle yillik
harcama orani tahmini olarak verilmistir.

AK EMEKLILIK A.S.
KAMU BORCLANMA ARACLARI
EMEKLILIK YATIRIM FONU

Argun EGMIR Tugrul GEMIci
Fon Kurulu Uyesi Fon Kurulu Uyesi

EKLER:

Fon kurulu faaliyet raporu

Bagimsiz denetimden gegmis fon bilango ve gelir tablolari

Bagimsiz denetim raporu

Bilango tarihi itibariyle fon portfoy dederi ve net varlik dederi tablolari

W=






AK EMEKLILIK A.S. KAMU BORCLANMA ARACLARI EMEKLILIK
YATIRIM FONU FAALIYET RAPORU

AK EMEKLILIK A.S. Kamu Borclanma Araglari Emeklilik Yatinm Fonu
03.01.2005 tarihinde 100.000.000.YTL (YUzmilyon) sermaye ve 100.000.YTL
(Yuzbin) avans tahsisi ile kurulmustur.

23.02.2005 tarihinde halka arz edilmistir. Avans geri 0deme sireci
24.02.2005 tarihinde tamamlanmistir.

31.12.2005 tarihinde fon toplam dederi 4.942.707.YTL dolasimdaki pay sayisi
410.270.667,413 adettir.

01.01.2005-31.12.2005 donemi igerisinde Fon kurulu olagan toplantilarini
gerceklestirmistir. Bu toplantilarda genel piyasalar, fonun performansi ve
fonla ilgili diger konular incelenmistir.

Fon Kurulu Baskani
Hasan Halim CUN



AK EMEKLILIK A.S.
KAMU BORCLANMA ARACLARI
EMEKLILIK YATIRIM FONU

3 OCAK - 31 ARALIK 2005
DONEMINE AIiT MALi TABLOLAR VE
BAGIMSIZ DENETIM RAPORU



AK EMEKLILIK A.S.
KAMU BORCLANMA ARACLARI EMEKLILIK YATIRIM FONU

3 OCAK - 31 ARALIK 2005 DONEMINE AiT
BAGIMSIZ DENETIM RAPORU

1. Ak Emeklilik A.S. Kamu Borglanma Araglari Emeklilik Yatirrm Fonu’nun (“Fon”) 31 Aralik
2005 tarihi itibariyle diizenlenmis ilisikteki bilangosunu, fon portfoy degeri ve net varlik degeri
tablolar1 ile bu tarihte sona eren hesap donemine ait gelir tablosunu incelemis bulunuyoruz.
Incelememiz Sermaye Piyasast Kurulu (“SPK”) tarafindan yaymmlanan denetim ilke ve
kurallarina gore yapilmis ve dolayisiyla hesap ve iglemlerle ilgili olarak muhasebe kayitlarmin
kontrolii ile gerekli gordiigiimiiz diger denetim ydntem ve tekniklerini igermistir.

2. Gorligiimiize 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. Kamu Borglanma Araglari Emeklilik Yatirim
Fonu’nun i¢ tiiziik hiikiimlerine uygunluk arzetmekte; sozkonusu mali tablolar, biitin énemli
taraflariyla, Fon’un 31 Aralik 2005 tarihindeki ger¢ek mali durumunu ve bu tarihte sona eren
hesap donemine ait gercek faaliyet sonucunu, SPK tarafindan menkul kiymet yatirim fonlar
icin yayimlanan genel kabul gérmils muhasebe ilkelerine (bakiniz bilango dipnotu 1) uygun
olarak dogru bir bigimde yansitmaktadir.

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

Talar Giil, SMMM
Sorumlu Ortak, Bagdenetgi

Istanbul, 3 Subat 2006



AK EMEKLILIK A.S.
KAMU BORCLANMA ARACLARI
EMEKLILIK YATIRIM FONU

31 ARALIK 2005 TARIHLI BILANCOSU
(Tutarlar aksi belirtilmedikge Yeni Tiirk Liras1 (“YTL”) olarak ifade edilmistir.)

31 Arahk 2005

Varhklar
451
I- Hazir Degerler -
A Kasa
B.Bankalar 451
C.Diger Hazir Degerler -
II- Menkul Kiymetler 4.948.030
A Hisse Senetleri -
B.Ozel Kesim Borglanma Senetleri -
C.Kamu Kesimi Bor¢lanma Senetleri 4.948.030
D.Diger Menkul Kiymetler -
II1- Alacaklar -
IV-Diger Varliklar -
Varhklar Toplam 4.948.481
V- Borglar
A.Banka Avanslari -
B.Banka Kredileri -
C.Fon Yénetim Ucreti 4.174
D.Menkul Kiymet Alim Borglar -
E.Diger Borglar 1.600
Borg¢lar Toplam 5.774
Net Varhklar Toplami 4.942.707
VI-Fon Toplam Degeri 4.942.707
A.Fon Paylar1 4.531.517
B.Fon Paylar1 Deger Artig/Azalist 130.681
C.Fon Gelir Gider Farki 280.509
-Cari Y1l Fon Gelir Gider Farki 280.509
-Gec¢mis Yillar Fon Gelir Gider Farki -
Fon Toplam Degeri 4.942.707

Takip eden dipnotlar bu tablolarin ayrilmaz bir pargasidir.



AK EMEKLILIK A.S.
KAMU BORCLANMA ARACLARI
EMEKLILIK YATIRIM FONU

31 ARALIK 2005 TARIHLI BILANCO DiPNOTLARI
(Tutarlar aksi belirtilmedikge Yeni Tiirk Liras1 (“YTL”) olarak ifade edilmistir.)

1.

Uygulanan muhasebe ilkeleri:

Ak Emeklilik A.S. Kamu Borglanma Araglar1 Emeklilik Yatirim 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 fonlari 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 doviz 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 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 carpilmasi suretiyle
degerlenir.

¢) Yatim fonu katilma belgeleri, degerleme giinii itibariyle 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.
KAMU BORCLANMA ARACLARI
EMEKLILIK YATIRIM FONU

31 ARALIK 2005 TARIHLI BILANCO DiPNOTLARI
(Tutarlar aksi belirtilmedikge Yeni Tiirk Liras1 (“YTL”) olarak ifade edilmistir.)

1.

Uygulanan muhasebe ilkeleri (Devami):

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

g) Eurobondlar i¢in Deutsche Bank kotasyonlarindan alis fiyati kullamilir. Alis kotasyonu
bulunmamasi durumunda ise son ilan edilen alis kotasyonu {izerinden i¢ verim hesaplamasi
yolu ile degerleme yapilir.

h) 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.

i) Eurobondlar, yabanct menkul kiymetler ile déviz cinsinden Devlet I¢ Borglanma
Senetlerinin fiyatlari olusmakla 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 alig ve satig degeri, Fon toplam degerinin dolasimdaki pay sayisina boliinmesi ile
bulunur.

Birim Pay Degeri 31 Aralik 2005 0,012047 YTL
Fon Toplam Degeri 31 Aralik 2005 4.942.707 YTL
Dolagimdaki Pay Sayist 31 Aralik 2005 410.270.667 adet
Cikarilmig Fon Paylar1 Sayist 31 Aralik 2005  10.000.000.000 adet

Dénem Icinde Satilan
Fon Paylar1 Sayis1 31 Aralik 2005 976.312.046 adet

Dénem I¢inde Geri Alinan
Fon Paylar1 Sayist 31 Aralik 2005 300.941.261 adet

Fon, Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 24 Aralik 2004 tarih ve KYD/919 sayil1 iznine miiteakip
Fon l¢tiiziigii’niin Tiirkiye Ticaret Sicili Gazetesi’nde 3 Ocak 2005 tarihinde ilan1 ile kurulmus
olup, siiresizdir. Fon’un halka arz edilme tarihi 23 Subat 2005 tir.

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 sézlesmesine istinaden
menkul kiymetler Takasbank ve MKK giivencesi altindadir.



AK EMEKLILIK A.S.
KAMU BORCLANMA ARACLARI
EMEKLILIK YATIRIM FONU

31 ARALIK 2005 TARIHLI BILANCO DiPNOTLARI
(Tutarlar aksi belirtilmedikge Yeni Tiirk Liras1 (“YTL”) olarak ifade edilmistir.)

6. Bilango tarihinden sonra ortaya ¢ikan ve agiklamay1 gerektiren husus bulunmamaktadir.

7. Fon portfoyilinde dovizli menkul kiymet bulunmamaktadir.

8. Fon portfoyiinde gelir ortaklig1 senetleri bulunmamaktadir.

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

10. Fon’un 31 Aralik 2005 tarihli mali tablolar1 ve dipnotlari, Fon 3 Ocak 2005 tarihinde
kuruldugundan bir 6nceki donemle karsilastirilmali olarak sunulmamustir.



AK EMEKLILIK A.S.
KAMU BORCLANMA ARACLARI
EMEKLILIK YATIRIM FONU

3 OCAK- 31 ARALIK 2005 DONEMINE AIT GELIiR TABLOSU
(Tutarlar aksi belirtilmedikge Yeni Tiirk Liras1 (“YTL”) olarak ifade edilmistir.)

31 Aralik 2005

I- Fon Gelirleri 356.983
A. Menkul Kiymetler Portfoyiinden -
Alnan Faiz ve Kar Paylar 57.105

1. Ozel Kesim Menkul Kiymet Faiz ve Kar Paylar -

- Hisse Senetleri Kar Paylari -

- Borglanma Senetleri Faizleri -

2. Kamu Kesimi Menkul Kiymet Faiz ve Kar Paylar 53.917

3. Diger Menkul Kiymet Faiz ve Kar Paylan 3.188

B. Menkul Kiymet Satis Karlar 7.071
1. Ozel Kesim Menkul Kiymet Satis Karlar -

- Hisse Senetleri Satis Karlari -

- Borglanma Senetleri Satig Karlar -

2. Kamu Kesimi Menkul Kiymet Satis Karlar 7.071

3. Diger Menkul Kiymet Satig Karlari -

C. Gergeklesen Deger Artiglari 292.807
D. Diger Gelirler -
I1- Fon Giderleri 76.474
A. Menkul Kiymet Satig Zararlari 3.925
1. Ozel Kesim Menkul Kiymet Satis Zararlar -

- Hisse Senetleri Satis Zararlari -

- Borglanma Senetleri Satis Zararlari -

2. Kamu Kesimi Menkul Kiymet Satig Zararlar 3.925

3. Diger Menkul Kiymet Satis Zararlar -

B. Gergeklesen Deger Azaliglar 35.029
C. Faiz Giderleri 3.944
1. Kurucu Avans Faizleri 3.944

2. Banka Kredi Faizleri -

D. Diger Giderler 33.575
1. Thrag Izni Ucreti -

2. Ilan Giderleri -

3. Sigorta Ucretleri -

4. Aracilik Komisyonu Gideri 1.668

5. Noter Harg ve Tasdik Ucretleri 125

6. Fon Yonetim Ucreti 23.987

7. Denetim Ucreti 6.402

8. Katilma Belgeleri Basim Gideri -

9. Vergi, Resim, Harg¢ vb. Giderler 1.270
10. Diger 123
I11- Fon Gelir Gider Farki 280.509

Takip eden dipnotlar bu tablolarin ayrilmaz bir pargasidir.



AK EMEKLILIK A.S.
KAMU BORCLANMA ARACLARI
EMEKLILIK YATIRIM FONU

3 OCAK -31 ARALIK 2005 DONEMINE AiT GELIiR TABLOSU DiPNOTLARI
(Tutarlar aksi belirtilmedik¢e Yeni Tiirk Lirasi (“YTL”) olarak ifade edilmistir.)

Tahsil edilemeyen anapara, faiz ve temettii yoktur.

Fon kurucusu, Ak Emeklilik A.S., Fon’a 5 Ocak 2005 tarihinde 100.000 YTL avans tahsis
etmistir ve bu avansa karsilik gelen fon payimi 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 2005 tarihli mali
tablolarinda fon paylari hesabinda Fon’un kurucusu Ak Emeklilik A.S.’ye avans borcu
kalmamustir. Kurucu’ya cari donem iginde 3.944 YTL avans faizi 6denmistir.

Gelir ve gider kalemlerindeki %25’in iizerindeki degisiklikler:

Fon 3 Ocak 2005 tarihinde kurulmus olup bir dnceki donem gelir ve gider kalemleri mevcut
degildir.
Fon, Yonetici’ye hergiin i¢in fon toplam degerinin toplam yiizbinde 2,75°i tutarinda yonetim

ucreti tahakkuk ettirmektedir.

31 Aralik 2005 tarihi itibariyle mali tablolarda doneme ait tahakkuk ettirilmemis denetim {icreti
bulunmamaktadir.



AK EMEKLILIK A.S.
KAMU BORCLANMA ARACLARI
EMEKLILIK YATIRIM FONU

31 ARALIK 2005 TARIHLI

FON PORTFOY DEGERI TABLOSU
(Tutarlar aksi belirtilmedikge Yeni Tiirk Liras1 (“YTL”) olarak ifade edilmistir.)

31 Aralik 2005

Nominal Rayi¢

Deger Deger %
Hazine Bonosu 400.000 361.259 7,30
Kuponlu Devlet Tahvili 200.000 228.263 4,61
Devlet Tahvili 5.000.000  4.351.503 87,95
Ters Repo 7.780 7.005 0,14
Fon Portfoy Degeri 5.607.780  4.948.030 100,00
Dipnotlar:
1. Imtiyazl hisse senedi yoktur.

2. Alinan bedelsiz hisse senedi yoktur.

3. Ihrag edilen menkul kiymetin toplam tutarinm % 10’unu asan kismi yoktur.

4. Menkul Kiymet Borsasi’na kote edilmemis menkul kiymet yoktur.



AK EMEKLILIK A.S.
KAMU BORCLANMA ARACLARI
EMEKLILIK YATIRIM FONU

31 ARALIK 2005 TARIHLI

NET VARLIK DEGERi TABLOSU
(Tutarlar aksi belirtilmedikge Yeni Tiirk Liras1 (“YTL”) olarak ifade edilmistir.)

31 Aralik 2005
Tutar %
Fon Portfoy Degeri 4.948.030 100,11
Hazir Degerler 451 0,01
Alacaklar - -
Diger Varliklar - -
Borglar (5.774) (0,12)
Net Varhk Degeri 4.942.707 100,00
Dipnotlar:
1. Fon’un siipheli alacag1 yoktur.
2. Net varlik degeri tablosunda agiklananlar diginda fon toplam degerinin %5’inden fazla tutarda
diger varlik yoktur.



AK EMEKLILIK A.S.
KAMU BORCLANMA ARACLARI
EMEKLILIK YATIRIM FONU

31 ARALIK 2005 TARIHINDE SONA EREN
DONEME AIT PERFORMANS SUNUS RAPORU
VE YATIRIM PERFORMANSI KONUSUNDA
SUNULAN BILGILERE ILiSKIN

OZEL UYGUNLUK RAPORU



AK EMEKLILIK A.S.
KAMU BORCLANMA ARACLARI
EMEKLILIK YATIRIM FONU’NUN

31 ARALIK 2005 TARIHINDE SONA EREN DONEME AiT
YATIRIM PERFORMANSI KONUSUNDA
SUNULAN BILGILERE iLiSKIN OZEL UYGUNLUK RAPORU

1. Ak Emeklilik AS. Kamu Borglanma Araglari Emeklilik Yatirim Fonu’nun (“Fon”) 31 Aralik
2005 tarihi itibariyle diizenlenmis bilangosunu, fon portfoy degeri ve net varlik degeri tablolar
ile bu tarihte sona eren hesap dénemine ait gelir tablosunu Sermaye Piyasasi Kurulu (“SPK”)
tarafindan yayimlanan denetim ilke ve kurallarina gore incelemis ve bu mali tablolara iligskin
3 Subat 2006 tarihli bagimsiz denetim raporumuzu sunmusg bulunmaktayiz. S6z konusu mali
tablolar iizerinde yaptigimiz bagimsiz denetim ¢aligmalarina ek olarak Fon tarafindan SPK’nin
Seri: V, No: 60 sayili1 Bireysel ve Kurumsal Portfoylerin Performans Sunumuna, Performansa
Dayali Ucretlendirme ve Siralama Faaliyetlerine Iliskin Esaslar Hakkinda Teblig (“Teblig”)
hiikiimleri uyarinca hazirlanan ilisikteki performans sunus raporunu (“Rapor”) Teblig’in
performans sunumuna iligkin hiikiimleri ¢ergevesinde incelemis bulunuyoruz. Bu performans
sunus raporunun Teblig hiikiimlerine gore hazirlanmast sorumlulugu Fon Kurulu’na aittir.

2. Incelememiz, yukarida birinci paragrafta agiklandigi iizere, performans sunus raporunun
Teblig’in performans sunumuna iligkin hiikiimlerine uygun olarak hazirlanip hazirlanmadiginin
tespitiyle sinirhidir.

3. Yapmis oldugumuz inceleme neticesinde, Ak Emeklilik AS. Kamu Borglanma Araglar
Emeklilik Yatinm Fonu’nun yukarida belirtilen doneme ait performans sunusu raporunun
Teblig’in performans sunumuna iliskin hiikiimlerine uygun olarak diizenlemedigine dair 6nemli
bir istisnai hususa rastlanmamugtir.

4.  Incelememiz sadece 31 Aralik 2005 tarihinde sona eren doneme ait performans sunusunu
kapsamaktadir. Bunun diginda kalan donemler igin inceleme yapilmamaistir.

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

Talar Giil, SMMM
Sorumlu Ortak, Basdenetci

Istanbul, 3 Subat 2006



PERFORMANS SUNUS RAPORU

AK EMEKLILIK A.S. KAMU BORCLANMA ARACLARI EMEKLILIK YATIRIM FONU

A. TANITICI BIiLGILER

PORTFOYE BAKIS

Halka arz tarihi: 22 Subat 2005

YATIRIM VE YONETIME iLiSKiN BiLGILER

2 Ocak 2006 tarihi itibariyle'

Fonun Yatirim Amaci

Portfoy Yoneticileri

Fon Toplam Degeri

4.944.355
YTL

Birim Pay Degeri

0,012051
YTL

Yatirimer Sayist

4.307

Tedaviil Oran1 %

%4,10

Genis kapsamda kabul edilen hedef orta-uzun
vadeli hazine bonosu ve devlet tahvili
getirilerinden maksimum olciide
yararlanilmasi,  tasarruflarin  enflasyonun
asindirict  etkisinden korunmasidir. Hazine
bonosu — devlet tahvili yatirimlar ile gelecekte
istikrarli diizenli ve siirekli gelir akimlarmin
yaratilmasi hedeflenmektedir. Devlet
bor¢lanma enstriimanlarindaki yiiksek reel
getirilerden yararlanilarak tasarruflarda reel
biliylime saglanmas1 hedeflenmektedir. Piyasa
beklentilerine ve kosullarma bagh olarak fon

Cagatay PISKIN
Sedat CAKMAKGIL
Gokhan KURALAY
Saliha Atagiin KILIC
Leyla Ercan UYUM
Tufan COMERT

gelir amachh veya biiylime amacgh olarak Gokeen YUMURTACI
yonetilecektir. ¢
Ak Emeklilik A.S. Kamu Borglanma Araglari
Emeklilik Yatirim Fonu (“Fon”), %95 TL cinsi
devlet i¢ bor¢lanma araglarindan (KYD 365
GUNLUK DIBS ENDEKSI), %5 ters repodan
(KYD ON Net) olusan bir portfdyiin orta
vadeli getirisini kriter almakta ve bunun
tizerindeki getiriyi hedeflemektedir.

Portfoy Dagilimi

Yatirim Stratejisi

Hisse Senetleri

Dev. Tah./ Haz.Bonosu

% 99,86

Ters Repo

% 0,14

BPP Islemleri

Yabanct Men. Kiymet

Ak Emeklilik A.S. Kamu Borglanma Araglart Emeklilik Yatirim Fonu,
agirlikli olarak Hazine tarafindan ihra¢ edilen TL cinsi i¢ borg¢lanma
enstriimanlarina yatirim yapar.

Mevzuat geregi, Ak Emeklilik A.S. Kamu Bor¢lanma Araglart Emeklilik
Yatirim Fonu; fon portfoyliniin minimum %80°lik kismini ters repo dahil
devlet i¢ borglanma araglarina yonlendirir. Fon amaci paralelinde yatirim
yapilacak borglanma araglar1 TL cinsinden olacaktir.

Yiiksek oranda odaklandif: yatirim aracina yonelen fon portfoyiiniin kiigiik
bir kismiyla da nakit esdegeri enstriimanlara yatirim yapilir. Nakit esdegeri
yatirim araglarina yonlendirilen kisim fon katilim pay:r geri doniislerinin
kargilanmasinda ve piyasalarda olusacak firsatlarin degerlendirilebilmesi
noktasinda imkan saglar.

Fon, orta ve uzun vadeli bir bakis agisiyla, kisa vadede olusabilecek fiyat
dalgalanmalarimi1 orta risk diizeyinde kabul ederek, kamu borglanma
araglarindaki reel getiriden yararlanmak hedefiyle hareket eder.
Ortalamanin  iizerinde  getirinin  rahatsiz  edici olmayan fiyat
dalgalanmalariyla saglanmasi amaglanir.

Fon benchmark yaklagimiyla yonetilir. Fonun yatirim yapacagi devlet i¢
bor¢lanma senetlerinin ortalama vadesi Hazine Miistesarligi’nin
diizenledigi i¢ bor¢lanma ihalelerindeki ortalama borglanma vadesi
15181nda belirlenir. Faiz oranlarinin orta-uzun vadeli trendler dogrultusunda
hareket edecegi beklentisinin hakim oldugu donemlerde ise, fon varlik
dagilmi ve vade yapisimin belirlenmesinde, faiz degisikliklerinin
yaratacagi firsatlardan yararlanabilmek amaclanir.

Fon igersinde devlet i¢ borg¢lanma senetlerine ayrilan pay, bu paym
ortalama vadesi ve nihayet tim fon yatirimlarinin ortalama vadesi fon
yOnetimi stratejimizin ana unsurlaridir. Fon ortalama vadesi yonetim
prensipleri icerisinde izlenecek ve sinirlandirilacaktir.

En Az Alinabilir Pay Adeti: 0,001 Adet

''31 Aralik 2005 ve 1 Ocak 2006 tarihlerinin tatil giinii olmasi sebebiyle Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan 8 Subat 2005 tarihli bildirim ile
belirtildigi tizere 31 Aralik 2005 tarihinde sona eren doneme iliskin performans raporlarinda 2 Ocak 2006 tarihli Pay Basina Net Varlik
Degerleri kullanilacaktir. Bu nedenle performans raporlarinda 1 Ocak 2006 tarihli giinliik rapor degerlerine yer verilmektedir.

1




AK EMEKLILIK A.S. KAMU BORCLANMA ARACLARI EMEKLILIK YATIRIM FONU
PERFORMANS SUNUS RAPORU

A.  TANITICI BILGILER (Devam)

Hisse Senetlerinin Sektorel Dagilimi

Yatirim Riskleri

Agirlikli olarak kamu borglanma araglarindaki yiiksek reel
getiriden yararlanmay1 hedefleyen fon yiiksek oranda orta -
uzun vadeli kamu bor¢lanma araglarina yatirim yapmaktadir.

Fonun agirlikli kismi devlet i¢ borglanma senetlerinden
olusmaktadir. Faiz oranlarinda yasanan sert hareketler fon
varlik degerini ve getirisini etkileyebilmektedir. Fon faiz
riski tagimaktadir. Bu noktada fonun tasidigi risk fonun
yatirrm yaptigi enstriimanlarin  ortalama vadesi ile
orantilidir. Faiz oranlar yiikseldiginde fon fiyati olumsuz
etkilenmekte, faiz oranlari gerilediginde fon fiyati olumlu
etkilenmektedir.

Faiz oranlarmin, beklentilerle, enflasyon oranlarindan
farklilagsmasi ile fon enflasyon risklerine maruz kalabilir.
Ancak enflasyon oranlarinda yasanabilecek beklentilere
nazaran olumsuz gelismeler kisa siire icerisinde para
piyasalarindaki faiz oranlarma da yansiyacagindan bu
noktadaki risk unsuru kisa bir doneme iliskin ve smirh
diizeydedir.
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B. PERFORMANS BiLGiSi

PERFORMANS BILGISI
Sunuma Sunuma
Portfoyiin Dahil Dabhil
veya Donem Portfoy
Portfoy Sonu veya
Grubunun Portfoy Portfoy Yonetilen
Zaman veya Grubunun Tim
Iginde Portfoy Yonetilen Portfoyler
Karsilagtirma Standart | Kargilagtirma Grubunun Portfoyler Tutar1
Toplam Olgiitiiniin | Enflasyon Sapmast Olgiitiiniin | Net Varlik Icindeki (*+F)
Getiri Getirisi _Oram | Portfoy (**) Standart Degeri Orani (milyon
YILLAR (%) (%) (UFE)% Sayist (%) | Sapmasi (**) (bin YTL) % YTL)
L.y1l/ 12 Aylik
(Fon 22 Subat
2005 tarihinde
halka arz
edilmigtir.)* 15,81 17,07 2,97 - 0,11 0,12 4.944 0,12 4.028
2.y1l
3.yl
4.y1l
Syl
6.y1l

* 22 Subat — 31 Aralik 2005 donemine aittir.
**  Portfoylin ve karsilastirma 6l¢iitiinlin standart sapmasi donemdeki giinliik getiriler iizerinden hesaplanmistir.

*** Portfoy Yoneticisi Ak Portféy Yonetimi A.S.’dir. Mevcut rakam Ak Portfoy Yonetimi A.S.’nin yonettigi
toplam portfoylerin 31 Aralik 2005 tarihi itibariyle toplam biiyiikliigiinii gostermektedir.

GRAFIK
18 - 81 17.07
16
14
12
10
8
2 797
2 1
0 L) L} I I
Fon Getiri Hedef Enflasyon UFE
Karsilastirma
Olgiitii Getiri
GECMIS GETIiRILER GELECEK DONEM
PERFORMANSI iCiN BiR GOSTERGE
SAYILMAZ.




AK EMEKLILIK A.S. KAMU BORCLANMA ARACLARI EMEKLILIK YATIRIM FONU

PERFORMANS SUNUS RAPORU

1)

2)

3)
4)

5)

6)
7)
8)

9)

DiPNOTLAR

Fon, %95 TL cinsi devlet i¢ borglanma araglarmdan (KYD 365 GUNLUK DIBS ENDEKSI, %70-100
yatirim stratejisi bant aralig), %5 ters repodan (KYD ON Net, %0-30 yatirim stratejisi bant araligil) olusan
bir portfoyiin orta vadeli getirisini kriter almakta ve bunun iizerindeki getiriyi hedeflemektedir.

22 Subat — 31 Aralik 2005 doéneminde Fon’un hedeflenen karsilastirma olgiitiinde yer alan yatirim
enstriimanlar1 agagidaki getirileri saglamustir.

KYD ON Net : %10,30
KYD 365 DIBS : %17,42

Sozkonusu enstriiman donem getirilerinden hareketle karsilagtirma Olgiitii  getirileri  hesaplanmustir.
Hedeflenen kargilastirma 6lgiitiiniin hesaplanmasinda hedef portféy dagilim oranlarindan hareket edilmistir.
Gergeklesen karsilagtirma 6l¢iitii hesaplamasinda ise 31 Aralik 2005 tarihli portfoy dagilimi baz alinmistir.

22 Subat — 31 Aralik 2005 déneminde;

Gergeklesen Getiri 1 %15,81
Gergeklesen Karsilastirma Olgiitiiniin Getirisi :%17,41
Hedeflenen Karsilagtirma Olgiitiiniin Getirisi :%17,07
Nispi Getiri 1 %-1,26

Nispi  Getiri = [Gergeklesen Getiri- Gergeklesen Kargilagtirma Olgiitiiniin ~ Getirisi]+[Gergeklesen
Karsilastirma Olgiitiiniin Getirisi -Hedeflenen Karsilagtirma 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 Yatirrm Menkul Degerler A.S., Ak
Emeklilik A.S.’ye ait toplam 23 adet yatirim fonunun ve Ak Yatirim Ortaklig1 A.S.’nin portfdy yonetimini
gerceklestirmektedir. Yonetilen toplam portfoy biiyiikligii 4,03 milyar YTL diizeyindedir.

Fon portfoyliniin yatirim amaci, stratejisi ve yatirim riskleri “1. Tanitic1 Bilgiler” boliimiinde belirtilmistir.

Fon 22 Subat — 31 Aralik 2005 doneminde net %15,81 getiri saglamistir.

Yonetim {icretleri, vergi, saklama iicretleri ve diger faaliyet giderlerinin gilinliik briit varlik degerlere
oraninin agirlikl ortalamasi asagidaki gibidir.

22 Subat — 31 Aralik 2005 déneminde;

Toplam Giderler : 33.575 YTL

Ortalama Fon Portfoy Degeri : 2.816.711 YTL

Toplam Giderler / Ortalama Fon Portfoy Degeri : %1,19

Performans sunum déneminde fona iliskin yatirim stratejisi degisikligi yapilmamistir.

Hedeflenen karsilastirma 6l¢iitii portfoyii yansitmaktadir.

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

Portfoy grubu igerisinde yer alan portfoylerin asgari ve azami biiytikliikleri:

Gegerli degildir.
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DIPNOTLAR (Devam)

10)

11)

1)

Portfoy sayisi:
Gegerli degildir.

Yonetim ticretleri, vergi, saklama iicretleri ve diger faaliyet giderlerinin giinliik briit varlik
degerlere oraninin agirlikli ortalamast:

5 No.’lu dipnotta sunulmustur.

ILAVE BILGILER VE ACIKLAMALAR

Fon’un gecmis ¢eyrek donemlere iliskin performans bilgileri asagidaki gibidir:

22 Subat - 31 Mart 2005 dénemi:

22 Subat — 31 Mart 2005 déneminde Fon’un hedeflenen karsilastirma 6l¢iitiinde yer alan yatirim
enstriimanlar1 asagidaki getirileri saglamistir.

KYD ON Net : %1,29
KYD 365 DIBS : %1,87

Sozkonusu enstriiman donem getirilerinden hareketle karsilagtirma  6lgiitii  getirileri
hesaplanmistir. Hedeflenen karsilastirma o6lgiitiiniin  hesaplanmasinda hedef portfoy dagilim
oranlarindan hareket edilmistir. Gergeklesen karsilagtirma olgiitii hesaplamasinda ise 31 Mart
2005 tarihli portfoy dagilimi baz alinmustir.

22 Subat - 31 Mart 2005 doneminde

Gergeklesen Getiri : %1,29

Gergeklesen Karsilastirma Olgiitiiniin Getirisi : %1,76
Hedeflenen Karsilastirma Olgiitiiniin Getirisi : %1,84
Nispi Getiri : %-0,55

22 Subat - 30 Haziran 2005 dénemi:

22 Subat — 30 Haziran 2005 doneminde Fon’un hedeflenen karsilastirma olgiitiinde
yer alan yatirim enstriimanlari agsagidaki getirileri saglamstir.

KYD ON Net : %4,23
KYD 365 DIBS : %7,56

S6zkonusu enstriiman dénem getirilerinden hareketle karsilagtirma 6lgiitii getirileri hesaplanmustir.
Hedeflenen karsilastirma 6lgiitliniin hesaplanmasinda hedef portfoy dagilim oranlarindan hareket
edilmistir. Gergeklesen karsilastirma o6l¢iitli hesaplamasinda ise 30 Haziran 2005 tarihli portfoy
dagilimi baz almmistir.

22 Subat - 30 Haziran 2005 doneminde

Gergeklesen Getiri : %6,57

Gergeklesen Karsilastirma Olgiitiiniin Getirisi : %7,32
Hedeflenen Karsilastirma Olgiitiiniin Getirisi : %7,39
Nispi Getiri : %-0,82
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D. ILAVE BILGILER VE ACIKLAMALAR (Devami)

22 Subat - 30 Eylil 2005 donemi:

22 Subat — 30 Eyliil 2005 déneminde Fon’un hedeflenen karsilastirma &lgiitiinde yer alan yatirim
enstriimanlari asagidaki getirileri saglamistir.

KYD ON Net : %7,36
KYD 365 DIBS : %12,63

Sézkonusu enstriiman donem getirilerinden hareketle karsilastirma olgiitii  getirileri
hesaplanmistir. Hedeflenen karsilastirma Olgiitiiniin hesaplanmasinda hedef portfoy dagilim
oranlarindan hareket edilmistir. Gergeklesen karsilagtirma olgiitii hesaplamasinda ise 30 Eyliil
2005 tarihli portfoy dagilimi baz alinmistir.

22 Subat - 30 Eyliil 2005 déneminde

Gergeklesen Getiri : %11,35

Gergeklesen Karsilastirma Olgiitiiniin Getirisi : %12,59
Hedeflenen Karsilastirma Olgiitiiniin Getirisi : %12,37
Nispi Getiri : %-1,02

2) 22 Subat - 31 Aralik 2005 doneminde portfy strateji degisikligi yoktur.

3) Performans bilgisi tablosunda rapor dénemi portfoy ve karsilastirma ol¢iitii standart sapmasina
(glinliik verilerden hareketle hesaplanmistir) yer verilmistir.

4) Fon’un halka arzindan itibaren yeterli siire gegmemesi nedeniyle ge¢mis yillara ait veriler yillik
standart sapmanin hesaplanabilmesi igin yeterli degildir.



