01/01/2007 - 30/06/2007 DONEMINE ILISKIN
GARANTI EMEKLILIK VE HAYAT A.S.
GELIR AMACLI KAMU BORGLANMA ARAGLARI
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.
GELIR AMACLI KAMU BORGCLANMA ARAGLARI
EMEKLILIK YATIRIM FONU
2007 YILI ILK 6 AYLIK RAPORU

Bu rapor Garanti Emeklilik ve Hayat A.S. Gelir Amagh Kamu Borglanma
Araglari Emeklilik Yatirm Fonu‘nun 01/01/2007-30/06/2007 d&énemine iliskin
gelismelerin, Fon Kurulu tarafindan hazirlanan faaliyet raporunun, fonun bir énceki
donemle karsilastirmal olarak hazirlanmis bagimsiz denetimden gegmis yillik fon
bilanco ve gelir tablolarinin, bagimsiz denetim raporunun, bilango tarihi itibariyle
fon portféy dederi ve net varlik dederi tablolarinin  katihmcilara sunulmasi

amaciyla dizenlenmistir.

BOLUM A: 01.04.2007-30.06.2007 DONEMININ DEGERLENDIRILMESI

Dinya para ve sermaye piyasalari 2007 ilk geyredginde, ucuz maliyetli yen ile
borglanarak, yiksek getirili enstriimanlara ve Ulkelere yatirm (carry trade)
gerceklestiren yatirmcinin zaman zaman japon yenindeki dederlenmeye bagli
olarak pozisyonlarini degistirmesi ile dalgalanmaya basladi. Bu dalgalanma devam
ederken, ABD ekonomisinin temel taslarindan biri olan mortgage piyasasinda,
subprime mortgage kredileri (kredibilitesi disik olanlara verilen ylksek faizli
krediler) geri 6demelerindeki distis ABD ekonomisindeki orta ve uzun vadeli
resesyon beklentisini dogurdu. Subprime mortgage kredilerinin yarattigi bir diger
risk ise; bu kredileri veren firmalarin, risklerini paylasmak icin, portfdylerindeki
kredileri tahvile cevirerek, mali piyasalarda satiyor olmalari. Dolayisi ile subprime
mortgage kredilerinin yarattigi risk; buyuk bankalar, basta ABD borsasi olmak
Uzere diger klresel borsalar zincirleme bir krize sokacak kadar gliclii gorilmekte.
Bu riskin ilk tetiklemesi ise yatinm bankasi Bear Stearns tarafindan ydnetilen iki
blayik hedge fonunun, ylzde 20'lik kayipla iflasin esigine geldigini aciklamasi
oldu. Dolayisiyla 2007 HaziranT makro bazda ekonomik degerlendirmeler
yapilirken 2002-2007 déneminde dinya konjonktirdnln iginde bulundudgu cikis

trendinin sonunun gelip-gelmediginin sorgulandigi bir donemdi.

Iceride ise buyime rakamlar diinya konjonktiiriine paralel bir durgunlugu
gostermekte. GSMH 2007 ilk ceyredinde ylizde 6.7 ,GSYIH ylizde 6.8 oraninda
blytdi. Baz yilinin etkisi yiikselen olan bu rakamlarin ayrintisinda; Ig talebin zayif
kaldigi yine ihracat rakamlarinin lokomotif etkisini strdirdigi goérildi. Ihracat
rakamlarinin ylizde 4.1 ‘e ¢ciktigi bu dénem, 2001 sonundan itibaren yakalanan en

ylksek seviye olarak 6n plana gikti.




Dikkat ¢eken bir diger ayrinti ise yikselen yatirnm kredisi faiz oranlarinin, yatirnm
harcamalar (zerinde olumsuz etki yapmasiydi. Kurlarin goéreceli olarak distk
seyreden dlzeyi de yatirmlari canlandirmaya yetmedi. Gegen yilin tamaminda
ylzde 17,4 gibi tatmin edici bir diizeyde artan 6zel sektdr yatirnm harcamalari ilk
ceyrekte ancak vyizde 2,5 oraninda artti. Ozel sektériin makine techizat
harcamalari ise ylzde -2,6 oraninda azaldi. Son iki yilda ekonomiye giren 30
milyar dolari asan dodgrudan yabanci sermayenin fiili yatirnm projeleri igcin genel

secim sonucunu beklemesi yatirnnm egilimini oldukga zayiflatti.

Bliyime rakamlarn gelecek beklentilerini ise sdyle 6zetlemek mimkiin, sanayi
sektdriinde nisan ay! Uretiminin disik olmasi, mayis ve haziran ayinda da ylzde
5’in altinda artis oranlarini beklenmesi nedeniyle ikinci ¢eyrek sanayi Gretimi ve
gayri safi milli hasila blylime orani, ylzde 3 ile ylzde 4 arasina kadar gerilemesi
beklenmekte. Insaat sektériindeki mevsimsel hareketin biiyime rakamini pozitif
etkileyerek sert gerilemeleri dengelemeside genel beklentiler arasinda.

Enflasyon datalarinda ise gida fiyatlarindaki ve i¢ talepteki gerilemeye bagh dusus
trendi devam etti. Yillik TUFE enflasyon Mayis’taki ylizde 9,23'ten Haziranda yiizde
8,6'ya geriledi. Enflasyon datalarindaki iyimser seyre ragmen Merkez Bankasi’'nin
siyasi belirsizlik ve segim ekonomisinden kaynaklanan diizenlemeler nedeniyle siki
para politikasini uygulamaya devam etmesi beklenmekte. Zira “secim ekonomisi”
icerisinde (1) 220 bin gegici kamu isgisinin kadroya alinmasi (2) Turizm ve gida
Urtnlerinde 10 puanlik KDV indirimine gidilmesi. Arti hikimet bu agiklamayi IMF’e
sektorel KDV indiriminin olmayacadini belirten niyet mektubunun hemen ardindan
gergeklestirerek, gliven zedelenmesine de neden oldu. (3) Bugday alim fiyatlarina
yuzde 13 oraninda zam vyapilmasi gibi kamu mali dengesini bozacak vyeni
dizenlemeleri oldu. Genel segimden sonra gdreve gelecek hikimet Merkez
Bankasi ile birlikte, 2008 yili basindan itibaren yeni bir ekonomik program ve
bliyime stratejisi ile ise baslamak zorunda. Merkez Bankasi Para Politikasi Kurulu
Raporundada bu beklentilerimizin altini gizen acgiklamalar gerceklestirdi. Raporda
yilin ilk 5 ayinda faiz disi harcamalardaki artis, yilin tamami icin 6ngérilen ylksek
oranh artis hedefinin de Uzerinde gergeklestigi, bu durumun para politikasinin
etkinligini azaltma riski olusturdugunu vurguladi. Merkez Bankasi En son 20
Temmuz 2006°'daki toplantisinda faiz oranlarini 0.25 puan artirmisti, 14 Mayista
yaptigi olagan toplantida kisa vadeli faiz oranlarini dedistirmedi. Diger yandan
Petrol fiyatlarinin ylkselmeyi surdtrdigl, yani enflasyona dissal negatif etkilerin
de devam ettigini dikkate alirsak gidisin ciddi bir sikintiya dogru yonlenmekte

oldugunu goririz. Brent petrolliniin son bes aylik ortalamasi varil basina ortalama



65 dolar. Haziran ayinda bu ortalama 70 dolarin zerine gikti. Bir yil sonrasi igin
tahminler 90 dolar gosteriyor. Petrol fiyatlarinin yiksekligi enflasyonu arttirici
yonde etkilemesi bekleniyor.

Tim bu ekonomik data ve yorumlarin dtesinde segim sonuglari, yeni hikimet
olusumunun Diinyada ve Yurt icinde bulacagi destek onimiizdeki donem etkili
olacak. Yeni hidkimetin gerek global konjonktir etkisiyle, gerek Tirkiye
ekonomisinin  2002-2007 doéneminde yakaladigi c¢ikis trendinin zayiflamasi
nedeniyle glcli bir ekonomik programa ihtiyac duydudgu bir gergek. Huktumet ilk
sinavini ise Cumhurbaskanligi segiminde verecek. Bilindigi gibi Anayasa Mahkemesi
Cumhurbaskani halk tarafindan secilmesine, ilk turda, gecerli oylarin salt
cogunlugunu alan adayin, cumhurbaskani olmasina, Ilk oylamada bu cogunluk
saglanamazsa, oylamayi izleyen 2. pazar glnu, 2. tur yapilmasina karar verdi. Bu
oylamaya, ilk turda en c¢ok oyu alan iki aday katilacak ve gegerli oylarin cogunu
alan aday, Kosk'e gikacak. Cumhurbaskanhgina, TBMM (yeleri iginden veya Meclis
disindan aday gosterilebilmesi, 20 milletvekilinin yazili teklifiyle mimkin olacak.
En son yapilan milletvekili genel segiminde aldiklari gegerli oylarin toplami ylzde
10'u asan partiler de ortak cumhurbaskani adayr gdsterebilecek.
Cumhurbaskaninin gérev suresi, 5 yila indirilecek ve bir kimse, en fazla iki defa (5
arti 5) cumhurbaskani segilebilecek. Milletvekili genel segimleri 4 yilda bir
yapilacak. TBMM, yapacadi secimler dahil bltln islerinde lUye tamsayisinin en az
Ucte biri (184) ile toplanacak. Ancak yukarida sayillan bu yasal dizenlemelere
ragmen secim sonrasinda cumhurbaskanhdi secim sirecinde bir ¢ok yeni
tartismanin yasanacadi asikar. Ekonomide ve bu gelismeler yasanirken Irak

sinirinda yasanan gelismelerde izlenecek.

BOLUM B: FON KURULU FAALIYET RAPORU ILE ILGILI BILGILER

Ilgili désnemde, fonun faaliyet gosterdigi piyasanin ve ekonominin genel durumuna
iliskin bilgileri, fonun performans bilgilerini ve varsa dénem iginde yatirim
politikalarinda, izahname,fon ictlizigl 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 sonuclarina gore Garanti Emeklilik ve Hayat AS Gelir
Amach Kamu Borglanma Araclart Emeklilik Yatinrm Fonunun 01/01/2007-
30/06/2007 déneminde varliklari Kanun ve Yoénetmelik hikimleri cergevesinde
saklanmaktadir.




Fon portféylinin dederlenmesi, fonun net varlik dederinin ve birim pay
degerinin hesaplanmasi islemleri, 28/2/2002 tarihli ve 24681 sayili Resmi
Gazete'de yayimlanan Emeklilik Yatinm Fonlarinin Kurulus ve Faaliyetlerine Iliskin
Esaslar Hakkinda Yonetmelik hikimleri ve Garanti Emeklilik ve Hayat AS Gelir
Amach Kamu Borglanma Aracglan Emeklilik Yatirim Fonunun ig¢ tizik hikimlerine
uygunluk arzetmekte; sbézkonusu mali tablolar, fonun 30/06/2007 tarihindeki
gercek mali durumunu ve bu tarihte sona eren hesap dénemine ait gergek faaliyet
sonucunu, mevzuata ve bir 6nceki hesap dénemi ile tutarh bir sekilde uygulanan
genel kabul g6rmlis muhasebe ilkelerine uygun olarak dodru bir bicimde
yansitmaktadir.

Garanti Emeklilik ve Hayat AS Gelir Amach Kamu Borglanma Araclari
Emeklilik Yatirirm Fonunun i¢ kontrol sistemi, Yonetmeligin 14 (nci maddesinde
belirtilen asgari esas ve usulleri icermektedir.

30/06/2007 tarihli Bilanco (YTL)

Varliklar (+)
Borglar (-)

233.834.705,82
7.411.070,68

Fon Toplam Degeri 226.423.635,14

30/06/2007 tarihli Gelir Tablosu (YTL)

17.865.535,70
2.937.091,07

Gelirler Toplami
Giderler Toplami

Gelir Gider Farki 14.928.444,63

30/06/2007 donemine ait bagimsiz denetimden gecmis bilanco ve gelir tablosu
ekte bulunmaktadir.

BOLUM D: FON PORTFOY DEGERI-NET VARLIK DEGERI TABLOLARI

FON PORTFOY 29/06/2007
DEGER TABLOSU
KIYMET TURU Nominal Deger Vade Tanimi Rayic Deger (YTL)
Devlet Tahvili 66.000 TRT050907T17 64.318,98
1.050.000 TRT071107T11 993.898,50
3.862.000 TRT121207T13 3.600.581,22
15.000.000 TRT090408T17 |[13.178.100,00
18.000.000 TRT110608T11 [15.316.200,00
8.500.000 TRT020708T11 8.931.460,00
49.000.000 TRT160708T15 [40.970.860,00
32.026.000 TRT130808T17 |26.434.900,92




21.337.000 TRT261108T17 [16.812.702,52
98.072.000 TRT040209T13 | 74.956.497,44
422.000 TRT100210T12 426.802,36
1.000.000 TRT170210T15 1.111.700,00
10.700.000 TRT180810T18 [11.993.523,00
9.000 TRT190111T13 8.907,57
1.166.000 TRT070911T19 1.265.646,36
2.230.000 TRT070312T14 2.321.487,50
3.469.000 TRT260214T10 3.790.888,51
Ters-repo 134.425 TRT150212T15 139.200,50
7.351.045 TRT170210T15 7.510.849,31
3.947.990 TRT180810T18 4.005.786,30
TOPLAM 233.834.310,99
NET VARLIK DEGERI 29/06/2007

TABLOSU TUTARI (YTL)
1.Fon Portféoy Degeri 233.834.310,99
*Hazir Dederler (+) 394,83
=Borglar (-) 7.411.070,68
-T1 7.012.240,00
-Yonetim Ucreti 378.114,22
- Diger Borclar* 20.716,46

2.Net Varlik Degeri 226.423.635,14

Dolasimdaki Pay Sayisi 9.875.130.157,284

3.Birim Pay Degeri 0,022929

Diger Borglar *:Tahvil borsa payl +badgimsiz denetim Ucreti karsihidindan
olusmaktadir.

BOLUM E: FON PERFORMANSINA ILISKIN BILGILER

Yilin ikinci ceyreginde tahvil-bono faizlerinin seyri asagi yonlii oldu. Nisan ay1
basinda %19.80 seviyesinde olan gosterge bono faizi Haziran sonunda %17.70
seviyesine gerilemisti. Zaman zaman O&zellikle ABD konut piyasast kaynakli
tedirginlikler olsa da dis piyasalardaki olumlu seyir Tiirkiye’ye de para girisini
destekledi. Merkez Bankasi’nin uyguladigi para politikasinin enflasyonu kontrol
altinda tutmasi1 beklenirken, siyasi risklerin giderek daha az risk unsuru olarak
algilanmasi, bunun yaninda Hazinenin bor¢lanma ihityacinin yaz aylarinda gorece
siirlt olmas1 Hazine kagitlarina ilgiyi arttirdi. Garanti Emeklilik ve Hayat A.S. Gelir
amaghi Kamu Borglanma araglart Emeklilik Yatirim Fon’unda agirlikli uzun vadeli
bonolardan olusan pozisyonumuzu Oniimiizdeki donemlerde de olumlu seyire paralel
olarak korumay1 hedefliyoruz.




31.12.2006-30.06.2007 tarihleri arasinda fon getirisi %10,94 olarak
gergeklesirken, yonetici benchmarkinin getirisi %10,09 olarak gergeklesmistir. Fon
karsilastirma olgliti %60 Garanti Bankasi Garbo Genel Endeksi, %30 Garanti
Bankasi Garbo Uzun Endeksi, %10 KYD ON Repo (briit) Endeksi” olup, fon %70-
100 araliginda devlet tahvili/bonoya, %0-30 araliginda ters repoya yatirim yapar.
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BOLUM F: FON HARCAMALARI ILE ILGILI BILGILER

i Hisse Senetleri : 0,0014

ii. Borglanma 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 Malvarhigindan Yapilabilecek Harcamalarin Senelik Olarak Fon
Net Varlik Degerine Orani

Asadida fondan yapilan harcamalarin 6 aylik tutarlarinin ortalama fon
toplam dederine orani yer almaktadir.




Gider Tura Ortalama Fon Net Varlik Dedgerine Orani

Fon Isletim Ucreti 0,0100
Aracilik Komisyonlari 0

Diger Fon Giderleri 0,0005
Toplam Harcamalar 0,0105

S6z konusu oranlar gercgeklesenler tizerinden hesaplanmistir.

Fonun 2007 6 aylik doneminde; igtlzik ve izahname degisikligi nedeniyle yapilan

noter ve tescil masraflari fon mal varligindan karsilanmistir.

Uzun Dénemde Giderlerin Etkilerini Aciklayici Ornek

Bu ornek Fon'a vyapillan yatinmin  maliyetinin diger fonlarla
karsilagtirilabilmesi amaciyla hazirlanmistir.

Bu drnekte asadida belirtilen siireler boyunca Fon‘a 1 milyar TL yatirildigi
ve belirtilen siire sonunda fondan c¢ikildigi varsayilmaktadir. Ayrica érnekte Fon’un
yukarida yer alan gider oranlarinin degdismedigi 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
21,06.-YTL 45,88.-YTL 148,36.-YTL 455,87-YTL
EKLER:

1. Fon kurulu faaliyet raporu

2. Bagimsiz denetimden gecmis fon bilanco ve gelir tablolar

3. Bagimsiz denetim raporu

4. Bilanco tarihi itibariyle fon portfoy dederi ve net varlik dederi
tablolari



	30/06/2007 tarihli Bilanço (YTL) 
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