01/01/2006 - 30/06/2006 DONEMINE ILISKIN
GARANTI EMEKLILIK VE HAYAT A.S.
GRUPLARA YONELIK ESNEK
EMEKLILIK YATIRIM FONU

6 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
2006 YILI 6 AYLIK RAPORU

Bu rapor Garanti Emeklilik ve Hayat A.S. Gruplara Yoénelik Esnek Emeklilik
Yatinm Fonu’nun 01/01/2006-30/06/2006 donemine iliskin gelismelerin, Fon
Kurulu tarafindan hazirlanan faaliyet raporunun, fonun bir 6nceki dénemle
karsilastirmali olarak hazirlanmis bagimsiz denetimden gecmis yillik fon bilango ve
gelir tablolarinin, bagimsiz denetim raporunun, bilango tarihi itibariyle fon portfoy
dederi ve net varlik dedgeri tablolarinin katilmcilara sunulmasi amaciyla

dizenlenmistir.

BOLUM A: 01.01.2005-30.06.2006 DONEMININ DEGERLENDiRiLMESI

2002 yilinda basta ABD olmak Uzere gelismis Ulkelerde baslayan disuk faiz
politikalari sayesinde yonini gelismekte olan piyasalara c¢eviren kiresel
sermayeden Tirkiye de IMF ile ylrGttigu istikrar programi ve AB (yelik
perspektifinin destedi ile payini almistir. Gelismekte olan pazarlarda yasanan bu
bahar havasi, 2004 yilinda ABD ile baslayan, daha sonra Avrupa ile devam eden ve
son olarak da Japonya’nin katilacagini acikladigi gelismis (Ulkelerdeki faiz
artislariyla son bulmus gézikmektedir. Mayis ayinda baslayan global piyasalardaki
dalgalanma diger gelismekte olan Ulkeleri vurdugu gibi Tirkiye'yi de etkilemistir.
Ayrica, Turkiye'deki etkisi cari acigin ylksek olmasi, enflasyon verilerinin
beklentilerin Gzerinde gelmesi, Merkez Bankasi Baskani segciminde yasanan kriz ve

diger bazi siyasi ve ekonomik nedenler ile daha fazla olmustur.

Mayis basinda baslayan ve Haziran ayinin son haftasina kadar olan dénemde ABD
dolari %30 deder kazanirken ve IMKB-100 Endeks’inde dolar bazinda %45'lere
varan disusler yasanmis, faizlerde ise %13.80 seviyelerinden %22.80 seviyelerine

yukselisler olmustur.

Yasanan bu dalgalanmanin ardindan Merkez Bankasi 7 Haziran’da oladanisti
toplanarak faizleri 1.75 puan artirmistir. Bu artirrm piyasalari sakinlestimeye
yetmeyince hikimet devreye girmis ve yilbasinda getirilen %15 stopaj oraninin
yabancilarda sifirlanacagini ve vyerli yatinmcilarda ise %10'a gekilecegini
aciklanmistir. Bu gelismelerin de piyasalari sakinlestirmemesinin ardindan Merkez

Bankasl 25 Haziran'da tekrar oladantstl toplanarak faizleri 2.25 puan daha




yukselterek %17.25’%e cikarmis, YTL depo alim ihalaleri ve doviz satim ihlaleleri
acacagini aciklamistir. Merkez Bankasi bodylece para politikasini sikilastirarak

dovize giden talebi dustrmeyi hedeflemektedir.
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Yapisal reformlarin yavaslamasi nedeniyle 1. ve 2. gézden gegirmeleri birlestirerek
tamamlayan Turkiye yine ayni gerekge ile 3. ve 4. gdzden gegirmeleri birlestirmek
durumunda kalmistir. Bununla beraber, bitge lzerindeki olumsuz etkisi katlanarak
artan ve IMF gb6zden gegirme kriterlerinden olan Sosyal Guvenlik Yasa Tasarisi'nin
Meclisten gegmesinden sonra, IMF Mayis basinda Turkiye'ye davet edilmistir. IMF
ile yuratilen programin gegmis donemde piyasalarin ve ekonominin yasadigi
olumlu konjonktire ciddi katkisi olmustur. Ancak vyapisal reformlarin
gerceklestiriimesi konusunda yavas kalinmasi ve IMF’e olan borglarin erken
6denmesi gibi sdylemler son dénemde bu katkiyr zayiflatmistir. Bu nedenle IMF ile
gbzden gecirmelerin (zerinde anlasmaya varildiginin aciklanmasi bile, piyasalar

Uzerinde beklenen etkiyi yaratmamistir.

IMF cipasi kadar ekonomik istikrar agisindan cok 6nemli bir diger konu ise AB
cipasidir. Haziran ayinda AB ile mlzakereler Bilim ve Arastirma Bashdi'nin agilip
kapatilmasi ile resmen baslamistir. Ancak Rum Kesimi’nin Turkiye'nin ek protokolu
uygulamamasi nedeniyle veto tehdidi ¢ok zor asilmistir. AB, en geg¢ bu yil sonuna
kadar Rum Kesimi‘ne limanlarin acilmasini, aksi halde miuzakerelerin askiya
alinabilecegini soylerken, Tlrkiye de KKTC'ye uygulanan ekonomik ambargolarin
kaldirnlmadan bunun yapilamiyacadini sert bir dil ile ifade etmektedir. Bu nedenle,
6zellikle Ekim ayinda agiklanmasi beklenen ilerleme raporu piyasalar tarafinda gok

yakindan takip edilecektir.



Gayri Safi Milli Hasilla 2006 yili ilk ceyrekte Tirk Lirasi bazinda %13,3 artarak
107.050 YTL'ye, Dolar bazinda ise %12,6 artarak 80.309 milyon dolara ulagsmistir.
Sabit fiyatlarla ilk ceyrekte gergeklesen artis ise %6,3 ile 31.6 milyon YTL
olmustur. Gayri Safi Yurtici Haslila ise Tlrk Lirasi bazinda %13,2 artarak 107.193
milyon YTL, Dolar bazinda ise %12,6 artarak 80.416 milyon dolar olarak
gerceklesmistir. Gayri Safi Yurtici Hasila igin piyasa beklentisi %5,5 iken
gerceklesen %6,4 oranindaki blyime rakami beklentilerin  (zerinde
gerceklesmistir.

Mayis ayi dis ticaret acigi beklentilerin Gzerinde %40 artarak 5.37 milyar dolar
seviyesinde gergeklesti. Mayis ayinda, ihracat yillik bazda %14.4 oraninda artarak
6.84 milyar dolar, ithalat ise %24.4 yikselerek 12.21 milyar dolar oldu. 2006
Ocak-Mayis déneminde 2005 yilinin ayni dénemine goére ihracat %8 artarak 31.7
milyar dolar; ithalat ise %18 artarak 53.3 milyar dolar olarak gercgeklesmistir.
2005 Ocak-Mayis doneminde 15.8 milyar dolar olan dis ticaret agigi, 2006 Ocak-
Mayis déneminde %36.6 artarak 21.6 milyar dolara yiikselmistir. ihracatin ithalati
karsilama orani 2005 Mayis ayinda %60.9 iken 2006 Mayis ayinda %56 olarak
gerceklesmistir.

(000 $) Mayis Ocak - Mayis

2005 2006 Degisim 2005 2006 Degisim
ihracat 5977 6,838 14.4% 29,346 31,702 8.0%
ithalat 9,812 12,206 24.4% 45,147 53,288 18.0%
Dis Ticaret Dengesi -3,834 -5,368 40.0% -15,800 -21,586 36.6%
Kargilama Orani (%) 60.9 56.0 65.0 59.5
Kaynak:TUIK

2006 yih Mayis ayinda cari agik, bir énceki yilin ayni ayina gére % 73,8 artisla
4.016 milyon ABD dolar olarak gergeklesmistir. Cari agikta en blylk paya sahip
olan dis ticaret agigi, 6demeler dengesi tablosunda yer aldigi sekliyle, bir 6nceki
yilin ayni ayina gére % 49,5 oraninda artarak 4.401 milyon ABD dolarina ulagsmis;
Mayis ayl tahmini net turizm gelirleri, bir dnceki yillin ayni ayina gére % 16,1
oraninda azalarak 983 milyon ABD dolari olmustur. Bdylece, 2005 yili Ocak-Mayis
doneminde 11.053 milyon ABD dolan olarak gerceklesen cari islemler acgidi, 2006
yilinin ayni déneminde % 49,8 artisla 16.552 milyon ABD dolarina ulagsmistir.

ABD Merkez Bankasi (Fed), Haziran ayinda faiz oranlarini artirarak 5.25 puana

yukseltti.



Merkez Bankasi Guvernéri Bernanke'nin baskanliginda toplanan Federal Serbest
Piyasalar Komitesi, faiz oranlarini ceyrek puan artirarak 5,25'e cikarirken, faizler
son 5 yilin en ylksek seviyesine ¢ikmis oldu. Toplantinin ardindan faizleri art arda
17'nci kez ylkselten Merkez Bankasi yaptidi aciklamada, enflasyon tehdidinin
ylksek verimlilik, konut alimlarindaki yavaslama ve 6nceki faiz artislarinin geciken
etkilerinin enflasyon tehlikesini sinirladigina dikkat cekti, énimuzdeki donemlerde

sartlar yeniden dederlendirerek gereken tedbirlerin alinacagini belirtti.

Sonug¢ olarak global piyasalarin Tirkiye’'nin aleyhine dondagi bu dénemi
hikimetin ic siyasette gerginligi azaltarak, yapisal reformlara hiz vererek, bitce
disiplini ve siki para politikasina adirlik vererek, IMF ve AB cipalarina sarilarak
atlatabilecegi distnulebilir. Aksi halde son doénemde vyasanan tlrbllansin

ekonomide sikintilar yaratma ihtimali diistk degildir.

BOLUM B: FON KURULU FAALIYET RAPORU ILE iLGIiLi BILGILER

Ilgili ddnemde, fonun faaliyet gésterdigi piyasanin ve ekonominin genel durumuna
iliskin bilgileri, fonun performans bilgilerini ve varsa dénem icinde vyatirm
politikalarinda, izahname,fon ictiziglu 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 gére Garanti Emeklilik ve Hayat AS Gruplara Yoénelik
Esnek Fonunun 01/01/2006-30/06/2006 déneminde varlklari Kanun ve
Yénetmelik hikimleri gergevesinde saklanmaktadir.

Fon portféylinin dederlenmesi, fonun net varlik dederinin ve birim pay dederinin
hesaplanmasi islemleri, 28/2/2002 tarihli ve 24681 sayili Resmi Gazete'de
yayimlanan Emeklilik Yatinm Fonlarinin Kurulus ve Faaliyetlerine iliskin Esaslar
Hakkinda Yénetmelik hikimleri ve Garanti Emeklilik ve Hayat AS Gruplara Ydnelik
Esnek Emeklilik Yatinrm Fonunun i¢ tlzik hidkimlerine uygunluk arzetmekte;
s6zkonusu mali tablolar, fonun 30/06/2006 tarihindeki gercek mali durumunu ve
bu tarihte sona eren hesap dénemine ait gercek faaliyet sonucunu, mevzuata ve




bir 6énceki hesap dénemi ile tutarh bir sekilde uygulanan genel kabul gérmdis
muhasebe ilkelerine uygun olarak dogru bir bigcimde yansitmaktadir.

Garanti Emeklilik ve Hayat AS Gruplara Yénelik Gelir Amagh Esnek Borglanma
Araglari Emeklilik Yatirnm Fonunun ic kontrol sistemi, Yo&netmeligin 14 Unci
maddesinde belirtilen asgari esas ve usulleri icermektedir.

30/06/2006 tarihli Bilanco (YTL)

Varliklar (+) 162.258,91
Borglar (-) 17.610,45

Fon Toplam Degeri 144.648,46

30/06/2006 tarihli Gelir Tablosu (YTL)

Gelirler Toplami 7.135,22
Giderler Toplami 12.325,52
Gelir Gider Farki -5.190,30

30/06/2006 dénemine ait bagimsiz denetimden gecgmis bilanco ve gelir tablosu
ekte bulunmaktadir.

BOLUM D: FON PORTFOY DEGERI-NET VARLIK DEGERI TABLOLARI

FON POTFOY 30/06/2006
DEGER TABLOSU
KIYMET TURU Nominal Deger Vade Tanimi Rayic Deger (YTL)
Hazine Bonosu 3.000 TRB041006T16 2.870,28
1.000 TRB131206T13 914,50
Devlet Tahvili 3.000 TRT050706T10 2.997,42
8.000 TRT081106T11 7.511,68
3.000 TRT240107T12 2.678,67
19.000 TRT070307T11 |16.583,01
2.000 TRT180407T17 1.699,44
18.000 TRT090507T17 |15.125,94
16.000 TRT270607T14 |[13.116,16
Hisse Senedi 12.574,66 71.224,69
Ters Repo 27.230 TRT090806T15 |26.037,82
TOPLAM 161.609,54




NET VARLIK DEGERI 30/06/2006
TABLOSU TUTARI (YTL)
1.Fon Portfoy Degeri 161.609,54
*Hazir Dederler (+) 649,37
=Borgclar (-) 17.610,45
-T1 849,93
-T2 16.405,33
-Yénetim Ucreti 112,36
- Diger Borglar* 242,83
2.Net Varlik Degeri 144.648,46
Dolagimdaki Pay Sayisi 12.237.329,385
3.Birim Pay Degeri 0,011820

Diger Borglar *:Tahvil borsa payr karsihdi + repo stopaj karsiligindan
olusmaktadir.

BOLUM E: FON PERFORMANSINA ILISKIN BILGILER

Yilin ikinci ceyredinde bono ve hisse senedi piyasalari uluslararasi piyasalarda
yasanan dalgalanmalar ve vyurticinde ylkselen enflasyon ve artan risk primi
nedeniyle negatif bir seyir izledi. Diinyada gelismis Ulkelerde merkez bankalarinin
enflasyon ve blylimeyi kontrol etmek amaciyla faizleri ylkseltmeleri faiz ve hisse
senedi piyaslari Uzerinde olumsuz etki yaratti. Tlrkiye iginde ise yukselen
enflasyon, yapisal reformlarda gecikmeler ve Merkez Bankasi tartismalari benzer
etkilerin olusmasinda yardimci oldu. IMKB100 endeksi 39.500 seviyesinden actigi
yili, ilk yarida 48.000 seviyelerini gérdikten sonra 32.000 seviyesine kadar dustd.
Garanti Emeklilik Esnek fon portfoyliinde bu donemde portféylinde %35-50
araliinda hisse senedi ve %35-40 araliginda devlet tahvili-hazine bonolari yeraldi.

31.12.2005-30.06.2006 tarihleri arasinda fon getirisi -%4,11 olarak
gerceklesirken, yonetici benchmarkinin getirisi -%5,35 olarak gergeklesmistir. Fon
karsilastirma dlgttd * %50 IMKB 30 Endeksi , %40 Tirkiye Garanti Bankasl Garbo
Uzun Endeksi,%10 KYD ON Repo (Net) Endeksi” olup, fon %35-65 Hisse Senedi,
%25-55 Devlet Tahvili/Hazine Bonosu, %0-30 Ters Repoya yatirim yapar.
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BOLUM F: FON HARCAMALARI ILE ILGIiLI BILGILER

i Hisse Senetleri :0,0014
ii. Borglanma Senetleri: Piyasa :0,0000225
Banka :0,000045

iii. Ters Repo Islemleri: Piyasa O/N : 0,00001125
Piyasa Vadeli : 0,000045
Banka O/N : 0,0000225
Banka Vadeli : 0,00009
iv. Yabanci Menkul Kiymetler:

Fon Malvarligindan Yapilabilecek Harcamalarin Senelik Olarak Fon
Net Varlik Degerine Orani

Asadida fondan vyapilan harcamalarin 6 aylk tutarlarinin ortalama fon
toplam dederine orani yer almaktadir.

Gider Tara Ortalama Fon Net Varlik Dederine Orani
Fon Isletim Ucreti 0,0049
Aracilik Komisyonlari 0,0010
Diger Fon Giderleri 0,0073
Toplam Harcamalar 0,0133

S6z konusu oranlar gergeklesenler Gzerinden hesaplanmistir.

Fonun 2006 6 aylik doneminde; ictliziik ve izahname degisikligi nedeniyle yapilan

noter ve tescil masraflari fon mal varlidindan karsilanmistir.



Uzun Dénemde Giderlerin Etkilerini Aciklayici Ornek

Bu oOrnek Fon‘a vyapilan yatirmin  maliyetinin dider fonlarla
karsilastirilabilmesi amaciyla hazirlanmistir.

Bu érnekte asadida belirtilen siireler boyunca Fon‘a 1 milyar TL yatirildigi
ve belirtilen slire sonunda fondan cikildigi varsayilmaktadir. Ayrica 6rnekte Fon’un
yukarida yer alan gider oranlarinin degismedigi ve Fon’un senelik getiri oraninin
%10 oldugu varsayilarak tahmini maliyetler asadidaki gibi hesaplanmistir. Gergek
maliyetler asadidaki tahmini tutarlardan daha az ya da fazla olabilecektir.

1 Sene 2 Sene 5 Sene 10 Sene
53,94.-YTL 115,76.-YTL 357,99.-YTL 1.024,93.-YTL
EKLER:

1. Fon kurulu faaliyet raporu

2. Bagimsiz denetimden gecmis fon bilango ve gelir tablolari

3. Bagimsiz denetim raporu

4. Bilango tarihi itibariyle fon portféy dederi ve net varlik degeri
tablolari



