01/01/2008 - 31/03/2008 DONEMINE ILISKIN
GARANTI EMEKLILIK VE HAYAT A.S.
GRUPLARA YONELIK ESNEK
EMEKLILIK YATIRIM FONU

3 AYLIK RAPORU

BU RAPOR EMEKLILIK YATIRIM FONLARININ KAMUYU AYDINLATMA
AMACIYLA DUZENLENEN YUKUMLULUKLERI KAPSAMINDA DUZENLENEN
BIR BELGE OLUP, EMEKLILIK SIRKETININ MERKEZI, BOLGE
MUDURLUKLERI, SUBELERI, TEMSILCILIKLERI VE INTERNET SITESINDE
GUNCELLENMIS OLARAK KATILIMCILARIN INCELEMESINE SUNULMAK
VE KATILIMCININ TALEP ETMESI HALINDE UCRETSIZ OLARAK
KENDILERINE = VERILMEK UZERE  YETERLI = SAYIDA  HAZIR
BULUNDURULUR.




GARANTI EMEKLILIK VE HAYAT A.S.
GRUPLARA YONELIK ESNEK EMEKLILIK YATIRIM
FONU
2008 YILI 3 AYLIK RAPORU

Bu rapor Garanti Emeklilik ve Hayat A.S. Gruplara Yonelik Esnek Emeklilik Yatirim
Fonu'nun 01/01/2008-31/03/2008 doénemine iliskin gelismelerin, Fon Kurulu
tarafindan hazirlanan faaliyet raporunun, fonun bir énceki dénemle karsilastirmali
olarak hazirlanmis badimsiz denetimden gecmis vyillik fon bilanco ve gelir
tablolarinin, bagimsiz denetim raporunun, bilanco tarihi itibariyle fon portfoy
dederi ve net varlik dederi tablolarinin katilmcilara sunulmasi amaciyla

dizenlenmistir.

BOLUM A: 01.01.2008-31.03.2008 DONEMININ DEGERLENDiRiLMESi

ABD’de basglayan ve ardindan tim gelismis lilke piyasalarina yayilan likidite krizinin
etkileri piyasalarin baslica gindem maddesi olmayi strdlrdi. Yatirnm bankasi Bear
Stearns’in 236 milyon dolar gibi ¢ok dlslk bir fiyattan J.P. Morgan tarafindan
devralinmasi ile derinlesen likidite krizi ve ABD ekonomisine iliskin artan kaygilar
Mart ayinda da uluslararasi piyasalarin durulmasini engelledi. FED'in énce iskonto
faizini 25 baz puan ve ardindan gésterge faizini 75 baz puan indirmesi ve
piyasalara likidite pompalamaya devam etmesi sonucunda gegici olarak yukselisler
yasayan piyasalar, ABD ekonomisine iliskin verilerin beklentilerden kéti gelmesi ile

deger kayiplari yasadilar ve volatilitedeki artis sardu.

Ic giindemde ise AKP hakkinda Yargitay Cumhuriyet Bassavcilii tarafindan acilan
kapatilma davasi halihazirda dis piyasalardaki volatiliteden etkilenen IMKB’de ciddi
satislarin yasanmasina neden oldu. Siyaset kulislerinde kapatma davasinin olasi
sonuclarn hakkinda uretilen spekiilasyonlar ve artan siyasi tansiyon dnimizdeki

ddénemde piyasalar lizerinde baski yaratacak 6geler olarak géze carpmaktadir.

ABD’de mortgage krizinin etkileri derinlesirken, Bear Stearns’e iliskin kurtarma
operasyonunun ardindan piyasalarda goézler finans sektérine cevrildi. Finans
sektoérl sirketlerinin beklenenden biraz daha iyi karlar aciklamalari ve Federal
Konut Yatinmlarini Denetleme Dairesi OFHEO’'nun ABD mortgage finansman
sirketleri Fannie Mae ve Freddie Mac icin minimum sermaye vyeterliligi oranini
%30'dan %20'ye indirerek, konut piyasasina 200 milyar dolar ekstra likidite

saglama imkanina kavusmasi piyasalari bir miktar sakinlestirdi.

ABD ekonomisinin 1. ceyrekte cok disik blyime rakamlar acgiklayacadina iliskin

beklentilerin kuvvet kazanmasi emtia fiyatlarinin zirveden ddnerek dismesine yol




acarken FED’in yaptidi faiz indirimlerinin piyasalar Uzerindeki etkisinin giderek
daha gegici ve kisa vadeli oldugunu gézlemlemekteyiz. Halen %2.25 seviyesine
kadar gerilemis olan gdésterge faizin ABD ekonomisinde bir canlanmaya yol acip
acmayacadini  ise 6numuzdeki doénemde aciklanacak ekonomik veriler
gosterecektir. ABD ekonomisinde tekrar canlanma belirtileri goérilene kadar

piyasalardaki belirsizlik ve yliksek volatilitenin slirecedini séylemek mimkindur.

Hukumet IMF tarafindan 7. gdzden gegirmeye iliskin 1.6 milyar dolarlik kredi
diliminin serbest birakilmasi igin gereken Sosyal Glvenlik Reformu yasa tasarisini
isci sendikalarinin yodun tepkileri nedeniyle Mart ayinda da Meclis Genel
Kurulu'ndan gegiremedi. Calisma ve Sosyal GlUvenlik bakani Faruk Celik ile sendika
baskanlari arasinda sosyal glvenlik yasa tasarisi konusunda pazarliklar siirerken
IMF yetkilileri Turkiye ile devam eden stand-by programinin geriye kalan gézden

gecirmelerinin birlestirilebilecegini sdyledi.

Ote yandan Mayis 2008'de sona erecek stand-by anlasmasinin ardindan IMF ile
iliskilerin hangi sekilde stirecegi konusundaki belirsizlik stirmektedir. AKP hakkinda
acllan kapatma davasi ve ardindan olusan siyasi gerginlik ortaminin yarattigi
belirsizlikler nedeniyle 6nimizdeki donemde IMF ile iliskilerin mimkin oldugunca
siki bir sekilde yuritilmesinin ekonomik istikrarin stirmesi acisindan kritik 6nemde

oldugunu distnlyoruz.

Tiurkiye Istatistik Kurumu, 2008 yilinin Mart ayinda TUFE % 0,27, Uretici
fiyatlarimin  (UFE) % 0,25 oraninda arttigini acgikladi. TUIK'in 2003 baz vyilli
verilerine gére, Mart ayi itibariyla yillik enflasyon ise TUFE'de % 8,16, UFE'de %
4,21 oldu. Yiin 3 ayinda fiyat artiglan ise lreticide % 2,48, tlketici fiyatlarinda
%1,25 olarak hesaplandi. Mart ayi itibariyla 12 aylk ortalamalara gore yillik

enflasyon ise tiketici fiyatlarinda % 8,05, dretici fiyatlarinda % 4,49 oldu.

AB Komisyonu tarafindan 7 Kasim’da aciklanan ilerleme raporunun ardindan
Fransa Cumhurbaskani Sarkozy’nin olumsuz acgiklamalari ve sonrasinda
dizenlenen AB liderler zirvesinin sonug bildirgesinde Tlrkiye igin "katilim" ve
"Uyelik" ifadelerinin kullanilmamasi Tirkiye AB iliskilerinde bir miktar gerginlige

neden oldu.

Ancak bu olumsuz gelismelerin ardindan AB ile iki yeni baslkta mizakerelerin
acllmasi ve Vakiflar Yasasi’'nin TBMM’den gegmesi ile birlikte iligkiler tekrar
normale donls sirecine girdi. Ote yandan son dénemde iceride yasanan siyasi
gerginlik ve belirsizliklerin AB slirecini 2008 yilinda yavaslatmasi olasiigi artmis

goérinmektedir. Bu nedenle édnimuzdeki donemde siyasi gerginlik ve belirsizliklerin



asllmasi ve siyasi reform slrecinin ilerlemesinin iliskiler agisindan daha kritik bir

6nem kazanacadini hatirlatiyoruz.

BOLUM B: FON KURULU FAALIYET RAPORU ILE ILGILI BILGILER

Ilgili désnemde, fonun faaliyet gésterdigi piyasanin ve ekonominin genel durumuna
iliskin bilgileri, fonun performans bilgilerini ve varsa dénem icinde vyatirm
politikalarinda, izahname, fon ictizigl gibi kamuyu aydinlatma belgelerinde,
katilimcilarin  karar vermesini etkileyecek diger konularda meydana gelen

degisiklikleri iceren “fon kurulu faaliyet raporu” raporun ekidir.

BOLUM C: BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMiS MALI TABLOLAR

Bagimsiz denetim sonuglarina gore Garanti Emeklilik ve Hayat A.S. Gruplara
Yonelik Esnek Fonunun 01/01/2008-31/03/2008 doneminde varlklarn Kanun ve

Yoénetmelik hikidmleri ¢ercevesinde saklanmaktadir.

Fon portfoylunin dederlenmesi, fonun net varlik dederinin ve birim pay dederinin
hesaplanmasi islemleri, 28/2/2002 tarihli ve 24681 saylli Resmi Gazete'de
yayimlanan Emeklilik Yatinm Fonlarinin Kurulus ve Faaliyetlerine iliskin Esaslar
Hakkinda Yoénetmelik hikimleri ve Garanti Emeklilik ve Hayat A.S. Gruplara
Yoénelik Esnek Emeklilik Yatirm Fonunun i¢ tlzik hikimlerine uygunluk
arzetmekte; sdzkonusu mali tablolar, fonun 31/03/2008 tarihindeki gergek mali
durumunu ve bu tarihte sona eren hesap dénemine ait gergek faaliyet sonucunu,
mevzuata ve bir 6nceki hesap dénemi ile tutarli bir sekilde uygulanan genel kabul

goérmis muhasebe ilkelerine uygun olarak dogru bir bicimde yansitmaktadir.

Garanti Emeklilik ve Hayat A.S. Gruplara Yonelik Esnek Emeklilik Yatirim Fonunun
ic kontrol sistemi, Yonetmeligin 14 Uncli maddesinde belirtilen asgari esas ve

usulleri icermektedir.

31/03/2008 tarihli Bilanco (YTL)

Varliklar (+) 1.495.868,60
Borglar (-) 25.578,42

Fon Toplam Dederi  1.470.290,18

31/03/2008 tarihli Gelir Tablosu (YTL)

Gelirler Toplami 52.893,18
Giderler Toplami 120.502,35
Gelir Gider Farki -67.609,17

31/03/2008 dénemine ait badimsiz denetimden gegmis bilanco ve gelir tablosu

ekte bulunmaktadir.




BOLUM D: FON PORTFOY DEGERI-NET VARLIK DEGERI TABLOLARI

FON PORTFOY 31/03/2008
DEGER TABLOSU
KIYMET TURU Nominal Deger Vade Tanimi Rayic Deger (YTL)
Devlet Tahvili 100.000 TRT160708T15 95.378,00
200.000 TRT130808T17 188.398,00
200.000 TRT261108T17 179.242,00
300.000 TRT040209T13 259.650,00
200.000 TRT050809T16 158.834,00
Hisse Senedi 74.456,79 364.765,26
Ters Repo 241.615 TRT130808T17 214.086,48
TOPLAM 1.460.353,74
NET VARLIK DEGERI 31/03/2008
TABLOSU TUTARI (YTL)
1.Fon Portféoy Degeri 1.460.353,74
*Hazir Degerler (+) 1.333,65
sAlacaklar (+) 34.181,21
-T1 32.591,32
- Diger Alacaklar 1.589,89
=Borglar (-) 25.578,42
-T2 24.000,00
-Yénetim Ucreti 1.231,88
- Diger Borclar* 346,54
2.Net Varlik Degeri 1.470.290,18
Dolagimdaki Pay Sayisi 94.821.131,137
3.Birim Pay Degeri 0,015506

Diger Borglar *:Tahvil borsa payl +bagimsiz denetim Ucreti karsihidindan

olusmaktadir.

BOLUM E: FON PERFORMANSINA ILISKIN BILGILER

2007'nin son ceyredinde baslayan Amerikan tiketicisinin konut kredilerini geri
6deyememe sorunu; buna bagh olarak harcamalarin kisillacagi ve ekonominin
resesyona girecedi beklentisi ve bu konut kredileri Uzerine yazilmis gesitli tlrev
drdnleri yatinm yapan Avrupa ve Amerikan bankalarinin sermayelerinin bir kismini
kaybetmeleri nedeniyle kredi tabanlarinin daralmasi ve piyasadaki likiditeyi koti
etkilemesi global piyasalari olumsuz etkiledi.. Bu dénem igerisinde gdsterge faiz
%16,63 seviyesinden %18,54 seviyesine yikselirken, IMKB 100 endeksi de bu
dénemde 55.530'den 39.015 seviyesine gerilemistir. Garanti Emeklilik ve Hayat

A.S. Gruplara Yonelik Esnek Emeklilik Yatinrm Fonu’'nda hisse pozisyonumuzu




agirlikl  olarak %?20-30 dlizeyinde tutarak dalgalanmalardan faydalanmayi

amaclarken, bonoda da vadeyi kisaltarak daha korumaci bir strateji izledik.

31.12.2007-31.03.2008 tarihleri arasinda fon getirisi -%8,25 olarak
gergeklesmistir.
Fon’un, Fon Portféy yapisi/ yonetim stratejisi karsilastirma o6lgitli kullanmaya

elverisli olmamasi nedeniyle karsilastirma 6lgutl belirlenememistir.

BOLUM F: FON HARCAMALARI ILE ILGILI BILGILER

i Hisse Senetleri : 0,0014

ii. Borclanma Senetleri: Piyasa : 0,000015
Banka : 0,00003

iii. Ters Repo islemleri: Piyasa O/N : 0,0000075

Piyasa Vadeli : 0,00003
Banka O/N : 0,000015
Banka Vadeli : 0,00006
iv. Yabanci Menkul Kiymetler:
Fon Malvarhgindan Yapilabilecek Harcamalarin Senelik Olarak Fon
Net Varlik Degerine Orani
Asadida fondan vyapilan harcamalarin 3 ayhk tutarlarinin ortalama fon
toplam dederine orani yer almaktadir.

Gider Tura Ortalama Fon Net Varlik Dederine Orani
Fon Isletim Ucreti 0,0025
Aracilik Komisyonlari 0,0008
Diger Fon Giderleri 0,0007
Toplam Harcamalar 0,0040

S6z konusu oranlar gergeklesenler tGzerinden hesaplanmistir.

Fonun 2008 3 aylik déneminde; ictlizik ve izahname dedisikligi nedeniyle yapilan
noter ve tescil masraflari fon mal varlifindan karsilanmistir.

Uzun Dénemde Giderlerin Etkilerini Aciklayici Ornek

Bu ornek Fon‘a vyapilan yatinmin  maliyetinin diger fonlarla
karsilastirilabilmesi amaciyla hazirlanmistir.

Bu oOrnekte asadida belirtilen slreler boyunca Fona 1 milyar TL yatirildigi
ve belirtilen siire sonunda fondan c¢ikildigi varsayilmaktadir. Ayrica érnekte Fon’un
yukarida yer alan gider oranlarinin degismedigi ve Fon’un senelik getiri oraninin
%10 oldugu varsayilarak tahmini maliyetler asadidaki gibi hesaplanmistir. Gercek
maliyetler asagidaki tahmini tutarlardan daha az ya da fazla olabilecektir.

1 Sene 2 Sene 5 Sene 10 Sene
16,04.-YTL 35,04.-YTL 114,07.-YTL 354,42.-YTL
EKLER:

1. Fon kurulu faaliyet raporu

2. Bagimsiz denetimden gegmis fon bilango ve gelir tablolari

3. Badimsiz denetim raporu

4. Bilanco tarihi itibariyle fon portféy degeri ve net varlik degeri tablolari




