GARANTI EMEKLILIK VE HAYAT A.S.
BUYUME AMAGLI HISSE SENEDI EMEKLILIK YATIRIM FONU

2008 YILI 12 AYLIK FAALIYET RAPORU

1.- Ekonominin Genel durumu

Yilin ilk ve ikinci ceyredindeki sirayla 6,7% ve 2,3%’lik blyimelerin ardindan agiklanan
Uguncl ceyrek rakamlar 0,5% seviyesinde gelerek bliyimede yasanan disist slrdirdd.
Blylme icin 1,1% olan piyasa beklentilerinin altinda kalmasinda 0,3% seviyesindeki
durma noktasina gelen 06zel tiketim harcamalan ile 5,4% azalan yatirrm harcamalari
etkili oldu. Yatinnm harcamalarindaki disis; kamu yatirnm harcamalarindaki 22%/’lik artisa
ragmen 0Ozel sektér sermaye yatinmi  harcamalarindaki 10%’luk dlststen

kaynaklanmistir.

Kasim ayinda agiklanan enflasyon verileri ile birlikte distnildiginde Merkez Bankasi'nin
kasim ayinda gerceklestirdigi 50 baz puanlik sipriz faiz indirimi anlam ifade etmektedir.
Kasim ayi verilerinin ardindan Merkez Bankasi'nin 18 Aralik tarihli toplantisinda piyasa
beklentisi olan 50 baz puanlk faiz indirimi beklentisine ragmen 125 baz puanlik faiz
indirimi piyasalar acisindan sirpriz olmus ve Merkez Bankasi'nin i¢ talebin ve ihracatin

azalmasinin ardindan enflasyondan daha ¢ok bliylimeye odaklanacagini aciklamistir.

Yurtdisi piyasalara baktigimizda ise; ABD Merkez Bankasi FED’in durgun talebi
canlandirmak amaciyla faiz silahini kullanarak 1% olan gdsterge faiz oranini 0-0,25%
bant araliina indirdigini gérmekteyiz. FED’in faiz politikasinin sonuglarinin 6nimuzdeki
aylarda hissedilebilecedinin ve bundan sonra Amerikan makro verisinin piyasalarin yéni

Uzerinde daha da belirleyici olacagini sdyleyebiliriz.

2009 yilinda ozellikle reel sektoriin 6nemli miktarda borg dondirmesi gerektiginin
farkinda olan piyasalarimiz, IMF ile yapilmasi beklenen yeni bir anlasma ile ilgili
gelismelere odaklanmistir. IMF ile gortismelerin stirdiglnt bildiren Devlet Bakani Simsek,
IMF ile sartlar ve icerik konusunda anlasmaya varmalari halinde bir program
yapacaklarini, mevcut durumda IMF ile programin igerigiyle ilgili tartismanin sirdiginu

belirtmistir.

Diger taraftan, son durum itibariyle Tlrkiye'nin IMFten alacagi paketin blayukliga yani
sira taraflarin ne zaman anlasmaya varacaklari Gzerinde spekiilasyonlar sirmektedir.
Neticede Hikumet'in IMF ile ilgili uzun sidredir almasini bekledigimiz kararin hala

belirginlesmemis oldugu goézden kagiriilmamaldir. Tiark finans sektorld yurtdisindaki

1




rakipleri ile karsilastinldiginda her ne kadar daha iyi durumda goézikse de, oOzellikle
ihracat adirhkh calisan reel sektor firmalarinin kiresel ekonomideki yavaslamadan

olumsuz etkilenmeleri kaginilmazdir.

Yukarida dedindigimiz gelismelerin isiginda Aralik ayinda da yerli piyasa agirlikli olarak
yurtdisi piyasalardaki gelismelere paralel bir seyir izlemeyi stirdirmuas olup énimuizdeki
aylarda en azindan IMF paketi aciklanan kadar yurtdisi piyasalardaki gelismelerin
belirleyici olmay! slrdirmesi beklenmektedir. Dider gelismekte olan piyasalar gibi
Turkiye’de de sirket dederleri temel acidan ucuz seviyelerde bulunmayi sirdirmekle
birlikte dinya ekonomi otoritelerinin acikladigi 6nlem paketlerinin piyasalarda ancak kisa
stireli dizeltmeler yaratabilecedi, Ulke ekonomilerinde gorilen temel bozukluklardaki

duzeltmelerin zaman alacagl unutulmamalidir.

2.- Yatirim Politikalari ve Fon performansi

2008 yilinda mortgage geri 6demelerinde yasanan sorunlarla baslayan daha sonra
bankacilik sistemine yansiyarak kiresel kredi mekanizmasina zarar veren kredi krizini
yasadik. Son ceyreke 36.000 seviyesinden baslayan IMKB, Lehman Brothers’in
batmasiyle 20.900 seviyelerine kadar geriledi. Sonrasinda gelismis Ulkelerde ekonomik
krizin asilmasina ydnelik tesvik paketlerinin aciklanmasi ve bozulan kredi mekanizmasinin
tekrar calismasi amaciyla faizlerin indirilip piyasaya likiditite verilmesi global piyasalarda
bir toparlanmaya neden oldu. Hisse fon karsilastirma 6lciti %90 IMKB 100 endeki ve
%10 Ters repodan olusmaktadir. Portféyde izin verilen en az hisse orani ise %80dir. Bu
donemdeki ylksek volatilite nedeniyle alim satim amagli pozisyonlari azaltip, agirlikli
olarak hisse oranimizi %?80-90 araliginda tutarak ve mimkin oldudunca defansif

hisselere yatirnm yapmayi tecih ederek diististin fona etkisini azaltmayi hedefledik.

31.12.2007-31.12.2008 tarihleri arasinda fon getirisi -%48,37 olarak gergeklesirken,

yOnetici benchmarkinin getirisi -%47,42 olarak gergeklesmistir.

Fonun karsilastirma dlgiti “%90 IMKB 100 endeksi, %10 KYD ON Repo (briit) Endeksi”
olup, fon %80-100 araliginda hisse senedine, %0-20 aralidinda ters repoya yatirm

yapar.
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3.- Fon Kurulu Kararlan

° 29/02/2008 tarihli fon kurulu toplantisinda alinan karar:

Kurucusu oldugumuz Garanti Emeklilik ve Hayat A.S. Blyime Amacl Hisse Senedi
Emeklilik Yatinm Fonu’nun ictiziglndeki kurucu merkez adresi ile ilgili madde ve
izahnamesinde asadidaki bilgilerin yeraldigi maddelerin degistirilmesine oy birligi ile
karar verilmistir.

1-Garanti Emeklilik ve Hayat A.S.’nin Bélge Mdadlurliklerinin degisen adres, telefon ve
faks bilgilerinin glincellenmesi;

2-Garanti Portfoy Yoénetimi A.S.’nin adres, telefon ve faks bilgilerinin glincellenmesi;
3-Fon Portféy yoneticiligine Tolga Macit Glusar yerine Selim Kocaoglu’nun atanmasi;
4-Fon ile ilgili operasyonel islemlerle gérevli kisilerin bilgilerinin glincellenmesi;

5-Fon ile ilgili operasyonel islemlerle gérevli kisilerden Faruk Oztok, Bahadir
Valandova ve Eralp Arslankurt’'un sirketten ayrilmasi nedeniyle c¢ikarilarak Mehmet
Sahin ve Asli Yiksel’in atanmasi;

6-Bagimsiz denetim sirketinin (invan, adres, telefon ve faks bilgilerinin giincellenmesi;

° 11/04/2008 tarihli fon kurulu toplantisinda alinan karar:

Kurucusu oldugumuz Garanti Emeklilik ve Hayat A.S. Biyime Amagl Hisse Senedi
Emeklilik Yatirnm Fonu’nun portféylne alinan Tiirkiye Cumhuriyeti eurobondlarinin,
Bloomberg (Bloomberg Generic Price) 16:15 midprice fiyatlari ile degerlenmesine oy

birligi ile karar verilmistir.

° 19/06/2008 tarihli fon kurulu toplantisinda alinan karar:
Kurucusu oldugumuz Garanti Emeklilik ve Hayat A.S. Blyime Amaclh Hisse Senedi
Emeklilik Yatinm Fonu riskten korunma ilkesi ¢ercevesinde, fon portféyinde bulunan

hisse senetlerinden dogan fiyat riskine karsi VOB’da islem gdéren hisse senedi ve
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endekslere dayali vadeli islem sézlesmelerinde portféylerdeki ilgili varlik tutari kadar
kisa pozisyon sahibi olabilir. Uzun pozisyon sahibi olmak, yalnizca daha 6nce alinmis
bir kisa pozisyonun kapatilmasi amaciyla mdmkiindir. Vadeli islem sézlesmelerine
taraf olunmasi nedeniyle maruz kalinan toplam acik pozisyon miktari fon net varlk
dederini asamaz.

Fon ictiiziik ve izahnamesinde yer alan Vadeli Islem ve Opsiyon Sézlesmelerinin en az
%0 en cok %100 olarak dedisitiriimesi icin Sermaye Piyasasi Kurulu’na basvuru

yapilmasina karar verilmistir.

° 28/07/2008 tarihli fon kurulu toplantisinda alinan karar:
19.06.2008 tarihinde alinan karara ek Vadeli Islem ve Opsiyon Sézlesmelerinin ve fon
sinirlamalarinin - mevzuata uygun olarak gdncellenmesi icin Sermaye Piyasasi

Kurulu’na basvuru yapilacaktir.

° 01/09/2008 tarihli fon kurulu toplantisinda alinan karar:
Garanti Emeklilik ve Hayat A.S.’nin kurucusu oldugu emeklilik yatinm fonlari icin

yapilacak islem limitlerinin asagidaki gibi olmasina oybirligi ile karar verilmistir.

Asistan Fon yéneticisi(Bono):

Repo : Fon Toplam Degerinin %20°si

Iskontolu YTL bono : Fon Toplam Dederinin %10°u (33 Milyon YTLden biiyiik
fonlarda 10,000,000 IMKB Limiti pratikte sinirdir)

Kuponlu YTL bono : Fon Toplam Degerinin %5'i (33 Milyon YTLden biiyiik fonlarda
10,000,000 IMKB Limiti pratikte sinirdir)

Déviz cinsi bono  : Fon Toplam Degerinin %10'u
Vadeli déviz : Fon Toplam Degerinin %10°u
VOB dbviz : Fon Toplam Degerinin %5'i

Fon Yoneticisi (hisse):

Repo : Fon Toplam Degerinin %20’si
Hisse : Fon Toplam Degerinin %3l
VOB hisse : Fon Toplam Degerinin %3

Kidemli Fon Yoéneticisi (hisse):

Repo : Fon Toplam Degerinin %20°si
Hisse : Fon Toplam Degerinin %5’
VOB hisse : Fon Toplam Dedgerinin %5°i

Fon yoneticisi (Bono):



Repo : Fon Toplam Degerinin %30°si

Iskontolu YTL bono : Fon Toplam Dedgerinin %20'si (33 Milyon YTLden blyiik
fonlarda 10,000,000 IMKB Limiti pratikte sinirdir)

Kuponlu YTL bono : Fon Toplam Degerinin %10'u (33 Milyon YTLden biiylik
fonlarda 10,000,000 IMKB Limiti pratikte sinirdir)

Doéviz cinsi bono : Fon Toplam Degerinin %20'si

Vadeli déviz islem limiti : Fon Toplam Degerinin %20°si

VOB dbviz : Fon Toplam Degerinin %20’si

Kidemli Fon yéneticisi(Bono):

Repo : Fon Toplam Degerinin %30°u

Iskontolu YTL bono . Fon Toplam Degerinin %30'u (33 Milyon YTLden biyiik
fonlarda 10,000,000 IMKB Limiti pratikte sinirdir)

Kuponlu YTL bono : Fon Toplam Degerinin %15'i (33 Milyon YTLden blyiik
fonlarda 10,000,000 IMKB Limiti pratikte sinirdir)

Doéviz cinsi bono : Fon Toplam Degerinin %20'si

Vadeli déviz islem limiti : Fon Toplam Degerinin %Z20’si

VOB déviz : Fon Toplam Degerinin %20°si

Koordinator:

Repo : Fon Toplam Degerinin %40’

Iskontolu YTL Bono : Fon Toplam Degerinin %40" (25 Milyon YTLden bliyiik
fonlarda 10,000,000 IMKB Limiti pratikte sinirdir)

Kuponlu YTL bono : Fon Toplam Degerinin %20'si (33 Milyon YTLden blyiik
fonlarda 10,000,000 IMKB Limiti pratikte sinirdir)

Déviz cinsi bono : Fon Toplam Degerinin %30'u

Vadeli déviz islem limiti : Fon Toplam Degerinin %30°u

VOB dbviz : Fon Toplam Degerinin %30°u
Hisse ; Tim Hisse fonlar icin Fon Toplam Degerinin %10'u
VOB hisse : Tdm Hisse fonlar icin Fon Toplam Degerinin %10°u

Koordinatoriin olmadigi durumlarda CIO onayi gerekir.

° 02/12/2008 tarihli fon kurulu toplantisinda alinan karar:
Kurucusu oldugumuz emeklilik yatirim fonlarinin 01/01/2008-30/11/2008 dénemi igin
Garanti Portfoy Yénetimi A.S. tarafindan emeklilik yatinnm fonlarimiz icin hazirlanan

Fon Kurulu Raporunun onaylanmasina oybirligiyle karar verilmistir.



° 02/12/2008 tarihli fon kurulu toplantisinda alinan karar:

Kurucusu oldugumuz emeklilik yatinm fonlarinin 01/01/2007-30/06/2007 dénemi,
01/07/2007-31/12/2007  dénemi,  01/01/2008-30/06/2008 ve 01/07/2008-
30/09/2008 dbénemi icin Fon Denetcisi tarafindan hazirlanan ic kontrol raporlarinin

onaylanmasina oybirligiyle karar verilmistir.



