GARANTI EMEKLILIK VE HAYAT A.S.
GRUPLARA YONELIK GELIR AMACLI KAMU BORCLANMA ARACLARI
EMEKLILIK YATIRIM FONU

2008 YILI 12 AYLIK FAALIYET RAPORU

1.- Ekonominin Genel durumu

Yilin ilk ve ikinci ceyregindeki sirayla 6,7% ve 2,3%’lik buytumelerin ardindan aciklanan
Uclncu ceyrek rakamlari 0,5% seviyesinde gelerek bliyimede yasanan disusu surdirda.
Blydme icin 1,1% olan piyasa beklentilerinin altinda kalmasinda 0,3% seviyesindeki
durma noktasina gelen 6zel tiketim harcamalarn ile 5,4% azalan yatirnm harcamalar
etkili oldu. Yatinm harcamalarindaki disus; kamu yatinm harcamalarindaki 22%/’lik artisa
ragmen 0Ozel sektér sermaye yatinmi  harcamalarindaki 10%’luk dUststen

kaynaklanmistir.

Kasim ayinda aciklanan 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 acgisindan stlirpriz olmus ve Merkez Bankasi'nin i¢ talebin ve ihracatin

azalmasinin ardindan enflasyondan daha gok biylimeye odaklanacagini agiklamistir.

Yurtdisi piyasalara baktigimizda ise; ABD Merkez Bankasi FED’in durgun talebi
canlandirmak amaciyla faiz silahini kullanarak 1% olan gésterge faiz oranini 0-0,25%
bant araligina indirdigini géormekteyiz. FED'in faiz politikasinin sonuglarinin 6nimuzdeki
aylarda hissedilebileceginin ve bundan sonra Amerikan makro verisinin piyasalarin yoni

Gzerinde daha da belirleyici olacagini sdyleyebiliriz.

2009 vyilinda ozellikle reel sektdorin onemli miktarda bor¢ 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 varmalar halinde bir program
yapacaklarini, mevcut durumda IMF ile programin igerigiyle ilgili tartismanin strdiguni

belirtmistir.

Diger taraftan, son durum itibariyle Turkiye’'nin IMF'ten alacadi paketin buyukIigi yani
sira taraflarin ne zaman anlasmaya varacaklar Uzerinde spekiilasyonlar sirmektedir.

Neticede Hikumet'in IMF ile ilgili uzun sidredir almasini bekledigimiz kararin hala




belirginlesmemis oldugu goézden kagiriilmamaldir. Tiark finans sektorld yurtdisindaki
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 6énimuzdeki
aylarda en azindan IMF paketi aciklanan kadar yurtdisi piyasalardaki gelismelerin
belirleyici olmay! sirdirmesi beklenmektedir. Diger gelismekte olan piyasalar gibi
Turkiye'de de sirket dederleri temel acidan ucuz seviyelerde bulunmayi surdirmekle
birlikte dinya ekonomi otoritelerinin acikladigi 6nlem paketlerinin piyasalarda ancak kisa
streli dizeltmeler yaratabilecedi, Ulke ekonomilerinde gorilen temel bozukluklardaki

duzeltmelerin zaman alacagl unutulmamaldir.

2.- Yatirnm Politikalari ve Fon performansi

Yilin dérdinci geyredinin baslarinda yurtdisinda yasanan finansal krizin etkisi, para
piyasasinda ciddi bir sekilde hissedildi. ABD’den birbiri ardina gelen finansal iflaslar, el
koymalar ve kredi piyasalarinda yasanan gliven bunalimi kaynakh tikaniklik ile global
para piyasalari adeta durma noktasina geldi. Dinyada ekonomik durgunluk ve issizlik
fiyatlanmaya basladi. Bu negatif havanin yurticini etkilemesi kaginilmaz oldu ve faizlerde
blylik capta artislar yasandi. Ancak Aralik ayi itibariyle yurtdisindaki mali krizin sonuna
gelindigi beklentileri ve Merkez Bankasi'nin beklentilerin Uzerindeki faiz indirimleri ile
bono faizlerinde tarihi hizda disisler kaydedildi. Oniimizdeki dénemde faizin yoénind
Merkez Bankasi’'nin faiz politikalar ile yurtdisindaki krizin gidisati ve alinan énlemlerin ne

kadar etkili olacagi belirleyecektir.

31.12.2007-31.12.2008 tarihleri arasinda fon getirisi %15,03 olarak gercgeklesirken,

ybnetici benchmarkinin getirisi %17,69 olarak gerceklesmistir.

Fon karsilastirma 6lcitd “%90 Tarkiye Garanti Bankasi GARBO Genel Endeksi, %10 KYD
ON Repo (brit) Endeksi” olup, fon %70-100 araliinda Devlet Tahvili/Hazine Bonosuna,

%0-30 araliinda ters repoya yatirnnm 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. Gruplara Yénelik Gelir Amach
Kamu Bor¢lanma Emeklilik Yatirnrm Fonu’nun ictiiziigiindeki 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 Midlirliiklerinin dedisen adres, telefon ve
faks bilgilerinin giincellenmesi;

2-Garanti Portfoy Yénetimi A.S.’nin adres, telefon ve faks bilgilerinin giincellenmesi;
3-Fon Portféy yéneticiligine Erkan Bilgiin, Hakan Glndiiz Gékce ve Selcuk Seren’in
yani sira Selim Kocaoglu’nun atanmasi;

4-Fon ile ilgili operasyonel islemlerle gbrevli 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;
7-Fonun organizasyonunda yer alan kisiler ile fon ile ilgili kisi ve kuruluslar arasindaki

iliskiler bélimdniin degistirilmesi;

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

Garanti Emeklilik ve Hayat A.S. Gruplara Yénelik Gelir Amaglh Kamu Borglanma
Aracglari  Emeklilik  Yatinm Fonu’nun portféyiine alinan Tirkiye 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:

Garanti Emeklilik ve Hayat A.S. Gruplara Yénelik Gelir Amaglh Kamu Borglanma
Araglari Emeklilik Yatirnm Fonu riskten korunma ilkesi gercevesinde, fon portféylinde
bulunan Tahvil/Bonolardan dogdan faiz riskine karsi, VOB’da islem gbéren faiz vadeli
islem sbézlesmelerinde portfoylerdeki ilgili varlik tutari kadar kisa pozisyon sahibi
olabilir. Uzun pozisyon sahibi olmak, yalnizca daha énce alinmis bir kisa pozisyonun
kapatilmasi amaciyla muiumkindir. Vadeli islem soézlesmelerine taraf olunmasi
nedeniyle maruz kalinan toplam acik pozisyon miktari fon net varlik degerini asamaz.
Fon ictiiziik ve izahnamesinde yer alan Vadeli Islem ve Opsiyon Sézlesmelerinin en az
%0 en cok %100 olarak degisitirilmesi icin Sermaye Piyasasi Kurulu’na basvuru

yapilacaktir.

° 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 glncellenmesi 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 %J5'i (33 Milyon YTLden blylik fonlarda
10,000,000 IMKB Limiti pratikte sinirdir)

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

Fon Yoéneticisi (hisse):

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

Kidemli Fon Yoneticisi (hisse):



Repo : Fon Toplam Degerinin %20’si
Hisse : Fon Toplam Degerinin %5’

VOB hisse : Fon Toplam Degerinin %5’

Fon yoneticisi (Bono):

Repo : Fon Toplam Degerinin %30’si

Iskontolu YTL bono . Fon Toplam Degerinin %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 biiyiik
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 %Z20’si

Kidemli Fon yoneticisi(Bono):

Repo : Fon Toplam Degerinin %30°u

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

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

Doéviz cinsi bono ! Fon Toplam Dedgerinin %20'si

Vadeli déviz islem limiti : Fon Toplam Dederinin %20’si

VOB déviz : Fon Toplam Degerinin %20’si

Koordinator:

Repo : Fon Toplam Degerinin %40’

Iskontolu YTL Bono : Fon Toplam Degerinin %40'1 (25 Milyon YTLden bliyiik
fonlarda 10,000,000 IMKB Limiti pratikte sinirdir)

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

Doéviz cinsi bono : Fon Toplam Degerinin %30'u

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

VOB déviz : Fon Toplam Degerinin %30°u
Hisse : Tdm Hisse fonlar igin Fon Toplam Degerinin %10'u
VOB hisse : Tum 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 yatinm fonlarinin 01/01/2008-30/11/2008 dénemi igin
Garanti Portfoy Yénetimi A.S. tarafindan emeklilik yatinm 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  dbénemi,  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.



