01/01/2008 - 30/06/2008 DONEMINE ILISKIN
GARANTI EMEKLILIK VE HAYAT A.S.
LIKIT-KAMU 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.
LIKIT-KAMU EMEKLILIK YATIRIM FONU
2008 YILI 6 AYLIK RAPORU

Bu rapor Garanti Emeklilik ve Hayat A.S. Likit-Kamu Emeklilik Yatirrm Fonu’nun
01/01/2008-30/06/2008 donemine iliskin gelismelerin, Fon Kurulu tarafindan
hazirlanan faaliyet raporunun, fonun bir dnceki dénemle karsilastirmali olarak
hazirlanmis bagimsiz denetimden gecmis alti aylik fon bilanco ve gelir tablolarinin,
bagimsiz denetim raporunun, bilango tarihi itibariyle fon portfoy dederi ve net

varlik degeri tablolarinin katiimcilara sunulmasi amaciyla dizenlenmistir.

BOLUM A: 01.01.2008-30.06.2008 DONEMININ DEGERLENDiIiRiLMESI

2008 yilinin ikinci geyredini geride biraktigimiz su glinlerde; 2007 yilinda baslayan

global ressesyon kaygilarinin devam ettigini sdylemek miamkun.

Dinya ekonomisinin kalbi olan ABD’de; tim gézler Amerikan Merkez Bankasi
(FED) aciklamalarina c¢evrilmis durumda. FED vyetkilileri, 29-30 Nisan’'daki
toplantisinda ekonomik biyime hedefini ylizde 0,3-1,2 aralidina cektigini, 2008
cekirdek enflasyon tahminini yiizde 2,2-2,4 aralidina yukselttigini aciklayarak; cok
uzun zamandan sonra ilk defa enflasyonist risklere dikkat ¢ekti. Haziran ayindaki
toplantinin ardindan yapilan aciklamada da enflasyon baskisini tekrar vurgulayan
FED vyetkilileri, para piyasalarinda yil sonuna kadar en az 2 faiz arttinmi
yapllabilecegine dair beklentilerin olusmasina neden oldu. Para politikalarinda
dedisimin ana nedeni 2007 yilinda baslayan finansal soklara eklenen enerji, emtia
ve gida fiyatlamasinda yasanan sert yukari hareketler oldu. Nisan sonunda bir varil
petrol fiyati 111 dolar iken; mayis ayinda 130 dolarin Gzerine ¢ikmasi ve Haziran
ayini 140 dolar seviyesinde kapatmasi enflasyonist kaygilarin artmasini sagladi.
Petrol ve diger enerji fiyatlarindaki yukari hareket tim sektorlerde girdi ve lretim
maliyetlerini arttirici etki yaparken, karlarin minumuma inmesine buna bagl
olarakta finans piyasalarinin ardinda basta otomotiv ve ulastirma sirketleri olmak
lzere tim sanayi sirketlerinin olumsuz mali tablolar agiklamasina neden oldu.
TUum dinya borsalarinda haziran ayinda sert disulsler yasandi. ABD’de Dow Jones

son 21 ayin en dlsik seviyesine geriledi.

Yukarida kisaca oOzetledigimiz ABD ekonomisindeki gelismelerin yani sira yurt
icinde yasanan siyasi gerginlikler, yatirnmcilarinin yizde 70-75 seviyesinde yabanci

oldugu IMKB-100 endeksinin Adustos 2006’dan bu yana en disik seviyeye




gerilemesine neden oldu (34.879). Para piyasalarinda hisse senetleri ayaginda bu
sert satis baskisinin yani sira, Temmuz ve AJustos ayinda yukli itfaalar 6ncesinde,
gosterge tahvilin bilesik getirisi ylizde 22’ler seviyesine sigradi. YTL /$ kurunda ise
hala faiz cazibesinden kaynaklanan YTL lehine durum devam etti. GUgli YTL ve
ylkselen petrol fiyatlarinin en bilyilk dezavantaji cari agidimizin Nisan sonu
itibariyle 42 milyar $'a ulasmasi oldu. Cari acigin finansmani konusunda ise dikkat
ceken gelisme; dogrudan yatirimlar kaleminin gittikce kiigilmesi ve buna ilaveten
global risk istahindaki azalma nedeniyle portféy yatirimlarn kaleminin sert geri
adim atmasi olmustur. Cari acgik finansmaninda etkin kalem banka ve o6zel
sektorin yurtdisindan aldigi krediler haline gelmesi cari acigin bor¢ yaratan

kalemlerle cevrilmesi sonucunu dogurdu.

Tim bu olumsuz gelismelere ragmen Tlrkiye Ekonomisi blylme rakamlar
aciklandiginda ilk geyrek buyume rakaminin ylizde 6,6 seviyesinde olusunun tek
nedeni: ekonomideki gelismelerin mako ekonomik datalara gecikmeli yansimasidir.
Buna ilaveten Tirkiye Ihracatinin yizde 70’e yakininin Avrupa Birligi Ulkelerine
olusu, euronun uluslararasi piyasalarda deder kazanmasi ve ABD kaynakl global
ekonomik krizin yansimalarinin hala Avrupa’da sert hissedilmemesinin etkisi

buytktar.

Hikimet 2009-2011 yillarini kapsayan dordinci Orta Vadeli Programi‘da haziran
ayin icerisinde acikladi; programda kiresel piyasalarda yasanan cgalkalanmanin ve
ylksek seyreden enerji fiyatlarinin en az dlzeye indirilmesi amac¢ olarak

belirlenirken; 2009 blylme tahmini olan ylizde 5,7'yi ylzde 5’e geri gekmistir.

Global piyasalardaki belirsizlik, Tlrkiye’de mali disiplinin strdlrilmesini daha da
dnemli hale getiriyor. Oniumizdeki ddénemde, faiz oranlarindaki yiikselis
paralelinde faiz harcamalarinin, yaklasan yerel segimler nedeniyle de faiz disi
harcamalarin artmasi kacginilmaz gibi gérinltyor. Bu cergevede, mali disiplinden
taviz verilmesi Turkiye'nin makro ekonomik goérinimini bozucu etki

yapacadindan, gelecek dénemde bitce kalemleri dikkatle izlenecek.

Enflasyon cephesine bakildiginda ise haziran ayinda da artmasi beklenen aylik
TUFE’nin, beklentilerin aksine 11 aydir ilk defa gerileyerek dnceki aya gére %0.36
distiga goraldi. Gerileme gida ve alkolsliz icecek fiyatlarinin gerilemesinden
kaynaklandi. UFE Haziran ayinda yillik bazda %10.61 oraninda yikseldi. Temmuz
ve Adustos aylarinda aylik bazda dedismese bile baz etkisi nedeni ile yillik bazda

ylkselmeye devam edecek. Temmuz ve Adustos aylarinda aylik dedisim “0” olsa



bile yillik dedisim sirasi ile %11.42 ve %11.40 olacaktir. Yillk bazda TUFE'nin
Haziran ayi ile ayni seviyede kalmasi icin aylik TUFE'nin %0.72 dismesi
gerekmektedir. TUFE degisimi ilk 6 ayda 2007 sonuna gére %6 seviyesinde
gergeklesti. Bu dedisim 2007'nin ilk 6 ayinda %3.87 seviyesinde idi.

16 Haziran'da toplanan TCMB Para Politikasi Kurulu, kisa vadeli faiz oranlarini
beklentiler paralelinde 50 baz puan artirarak %16,25’e ylkseltmistir. Yapilan
aciklamada TCMB Para Politikasi Kurulu, islenmemis gida Urinleri fiyatlarinda
nispeten olumlu gelismeler goézlendigini kaydetmis, petrol fiyatlarinin ise Nisan
Enflasyon Raporu’ndaki varsayimlarin belirgin olarak lGzerinde seyrettigine dikkat
cekmistir. Bu cercevede, enflasyonun yilin son geyredginden itibaren kademeli bir
dislis egilimine girerek 2009 sonunda %7,5 olan hedefe yakin gerceklesecegi

ongorilmektedir.

Bundan sonraki olasi faiz artisinin miktarinin ve zamanlamasinin kiresel
piyasalardaki gelismelere, dis talebe, maliye politikasi uygulamalarina ve orta
vadeli enflasyon gorinimint etkileyen diger unsurlara bagl olacagini bildiren
Kurul, enflasyon gérinimine iliskin aciklanacak her tdrli yeni veri ve haberin

gelecede yonelik durusunu dedistirmesine neden olabilecedinin altini gizmistir.

2008 yihnin ikinci yarisinda, uluslararasi likidite kosullarindaki ve kredi
piyasalarindaki olumsuz gelismeler ve basta petrol olmak lzere emtia fiyatlarinin
ylkselen grafigi Turkiye makro ekonomisini disardan etkisi altina alirken, icerde de

siyasi belirsizlikler izlenmeye devam edilecek.

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




Bagdimsiz denetim sonuglarina goére Garanti Emeklilik ve Hayat A.S. Likit-Kamu
Emeklilik Yatirnm Fonu’nun 01/01/2008-30/06/2008 déneminde varliklari Kanun

ve Yonetmelik hiktmleri gergevesinde saklanmaktadir.

Fon portféylnin dederlenmesi, fonun net varlik degerinin ve birim pay dederinin
hesaplanmasi islemleri, 28/2/2002 tarihli ve 24681 sayilli Resmi Gazete'de
yayimlanan Emeklilik Yatirm Fonlarinin Kurulus ve Faaliyetlerine Iliskin Esaslar
Hakkinda Yoénetmelik hikimleri ve Garanti Emeklilik ve Hayat A.S. Likit-Kamu
Emeklilik Yatinnm Fonu’'nun i¢ tizik hikimlerine uygunluk arzetmekte; sézkonusu
mali tablolar, fonun 30/06/2008 tarihindeki gercek mali durumunu ve bu tarihte
sona eren hesap dénemine ait gercek faaliyet sonucunu, mevzuata ve bir dnceki
hesap doénemi ile tutarli bir sekilde uygulanan genel kabul gérmis muhasebe

ilkelerine uygun olarak dogru bir bicimde yansitmaktadir.

Garanti Emeklilik ve Hayat A.S. Likit-Kamu Emeklilik Yatirnm Fonu’nun ig kontrol
sistemi, Yonetmeligin 14 (Gncli maddesinde belirtilen asgari esas ve usulleri
icermektedir.

30/06/2008 tarihli Bilanco (YTL)

Varliklar (+) 160.712.089,20
Borglar (-) 194.769,78

Fon Toplam Dederi 160.517.319,42
30/06/2008 tarihli Gelir Tablosu (YTL)

Gelirler Toplami 8.506.803,10
Giderler Toplami 994.807,57
Gelir Gider Farki 7.511.995,53

30/06/2008 dénemine ait badimsiz denetimden gegmis bilanco ve gelir tablosu
ekte bulunmaktadir.

BOLUM D: FON PORTFOY DEGERI-NET VARLIK DEGERI TABLOLARI

FON PORTFOY 30/06/2008

DEGER TABLOSU

KIYMET TURU Nominal Deger Vade Tanimi Rayic Deger (YTL)

Devlet Tahvili 18.800.000 TRT020708T11 19.666.920,64
100.000 TRT020708A12 99.953,72




17.900.000 TRT160708T15 17.772.432,11
6.000.000 TRT130808T17 5.878.828,63
1.300.000 TRT261108T17 1.211.875,64
Ters-repo 957.370 TRT020708T11 1.000.536,99
3.750.705 TRT150212T15 4.002.147,95
328.520 TRT190111T13 278.137,10
5.283.615 TRT070911T19 5.050.977,88
8.927.803 TRT170210T15 9.075.748,36
18.696.465 TRT071009T51 13.114.420,82
41.432.735 TRT260214T10 38.342.069,36
33.831.435 TRT141015T13 25.145.303,04
5.150.020 TRT130110T10 10.037.253,66
9.934.802 TRT180810T18 10.033.837
TOPLAM 160.710.442,90

NET VARLIK DEGERI
TABLOSU
1.Fon Portfoy Degeri

30/06/2008
TUTARI (YTL)
160.710.442,90

*Hazir Dederler (+) 1.646,30
=Borglar (-) 194.769,78
-Yonetim Ucreti 184.937,51
- Diger Borclar* 9.832,27

2.Net Varlik Degeri
Dolasimdaki Pay Sayisi

160.517.319,42
7.414.994.378,654
0,021648

3.Birim Pay Degeri

Diger Borglar *:Tahvil borsa payr + badimsiz denetim (creti karsiligindan
olusmaktadir.

BOLUM E: FON PERFORMANSINA ILISKIN BILGILER

Merkez Bankasi ilk ceyrekte enflasyon tarafinda yasanan olumlu gelismelere
paralel olarak kisa vadeli faiz oranlarini 15.75 seviyesinden Ocak ve Subat
aylarinda yapmis oldugu toplantilarda toplam 50 baz puan indirerek 15.25
seviyesine gekmistir. Bununla beraber, kiresel piyasalarda yasanan belirsizlikler
ve iceride AKP'nin kapatilma davasinin yaratmis oldugu olumsuz ortam Merkez
Bankasi’'nin Mart ayinda faiz indirim sirecini durdurmasina sebep oldu. Bununla

beraber, beklentilerin énemli dlglide Ustiinde gelen Mart ay! enflasyonu neticesinde




Merkez Bankasi'nin Nisan ayinda ve vyilin geri kalan kisminda enflasyon
goriniminde iyilesme olmadigdi takdirde faiz indirmesi beklenmemektedir. Merkez
Bankasi enflasyonun yil sonu hedefi olan %d4'ten sapmasinda talep kaynakli
soklardan ziyade arz kaynakli sorunlarin rol oynadigini belirtmektedir. Dolayisiyla,
enflasyonda yasanan arz kaynakl ylkselislerde Merkez Bankasi’'nin para politikasi
araclarini kullanmasi beklenmemektedir. Enflasyonda ve genel risk istahindaki
kotlilesmeye bagh olarak bono ve tahvil faizleri yukari hareket etmistir. Likit
fonlarin yatirrm araci olan vadesine 180 gin kalmis kiymetler repo getirisinin ¢ok
Uzerinde islem goérmeye basladilar ve dolayisiyla Likit Fon portféy’inde bono
tutmak avantajli hale geldi. Bu gelisme isidinda, Likit Fon Portfoylinde bono

agirhgini gegcmis dénemlere gore arttirdik.

31/12/2007-30/06/2008 tarihleri arasinda fon getirisi %7,34 olarak

gercgeklesirken, yonetici benchmarkinin getirisi %7,12 olarak gergeklesmistir.

Fon karsilastirma 6lgutl “ %40 Turkiye Garanti Bankasi GARBO Kisa Bono Endeksi,
%60 KYD ON Repo (brit) Endeksi” olup, fon %10-40 aralhdinda Devlet

Tahvili/bonoya, %60-90 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 Malvarhgindan Yapilabilecek Harcamalarin Senelik Olarak Fon
Net Varlik Degerine Orani

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

Gider Tura Ortalama Fon Net Varlik Dedgerine Orani
Fon Isletim Ucreti 0,0075

Aracihik Komisyonlari 0

Diger Fon Giderleri 0,0004

Toplam Harcamalar 0,0079

S6z konusu oranlar gercgeklesenler lizerinden hesaplanmistir.

Fonun 2008 6 aylik doneminde; ictliziik ve izahname dedisikligi nedeniyle yapilan

noter ve tescil masraflari fon mal varligindan 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 Fon’a 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 asadidaki tahmini tutarlardan daha az ya da fazla olabilecektir.

1 Sene 2 Sene 5 Sene 10 Sene
15,84.-YTL 34,60.-YTL 112,69.-YTL 350,27.-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 portfoy dedgeri ve net varlik degeri tablolari



