01/01/2008 - 31/12/2008 DONEMINE ILISKIN
GARANTI EMEKLILIK VE HAYAT A.S.
ESNEK EMEKLILIK YATIRIM FONU

12 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. ESNEK
EMEKLILIK YATIRIM FONU
2008 YILI 12 AYLIK RAPORU

Bu rapor Garanti Emeklilik ve Hayat A.S. Esnek Emeklilik Yatirrm Fonu'nun
01/01/2008-31/12/2008 donemine iliskin gelismelerin, Fon Kurulu tarafindan
hazirlanan faaliyet raporunun, fonun bir dnceki dénemle karsilastirmal olarak
hazirlanmis badimsiz denetimden gecmis dokuz aylik fon bilanco ve gelir
tablolarinin, bagimsiz denetim raporunun, bilanco tarihi itibariyle fon portfoy
dederi ve net varlik dederi tablolarinin katilimcilara sunulmasi amaciyla

dizenlenmistir.

BOLUM A: 01.01.2008-31.12.2008 DONEMININ DEGERLENDiRiLMESi

Yilin ilk ve ikinci ceyredgindeki sirayla 6,7% ve 2,3%’luk blUylmelerin ardindan
aciklanan dgincl ceyrek rakamlarn 0,5% seviyesinde gelerek blylimede yasanan
dislsl surdarda. Bayume icin 1,1% olan piyasa beklentilerinin altinda kalmasinda
0,3% seviyesindeki durma noktasina gelen 6zel tiketim harcamalarn ile 5,4%
azalan yatinm harcamalan etkili oldu. Yatirm harcamalarindaki disids; kamu
yatirnm harcamalarindaki 22%/’lik artisa ragmen o0zel sektor sermaye yatirimi

harcamalarindaki 10%/’luk dististen kaynaklanmigtir.

Kasim ayinda aciklanan enflasyon verileri ile birlikte distndldaginde Merkez
Bankasi’nin kasim ayinda gergeklestirdigi 50 baz puanlik slpriz faiz indirimi anlam
ifade etmektedir. Kasim ayi verilerinin ardindan Merkez Bankasi'nin 18 Aralik
tarihli toplantisinda piyasa beklentisi olan 50 baz puanlik faiz indirimi beklentisine
ragmen 125 baz puanlik faiz indirimi piyasalar agisindan slirpriz olmus ve Merkez
Bankasi’'nin i¢ talebin ve ihracatin azalmasinin ardindan enflasyondan daha gok

blylimeye odaklanacagini agiklamistir.

Yurtdisi piyasalara baktigimizda ise; ABD Merkez Bankasi FED’in durgun talebi
canlandirmak amaciyla faiz silahini kullanarak 1% olan goésterge faiz oranini O-
0,25% bant aralidina indirdigini gérmekteyiz. FED'in faiz politikasinin sonuglarinin
onimizdeki aylarda hissedilebilecedinin ve bundan sonra Amerikan makro

verisinin piyasalarin yoni Gzerinde daha da belirleyici olacagini séyleyebiliriz.

2009 yilinda 6zellikle reel sektoriin 6nemli miktarda borc dondirmesi gerektiginin
farkinda olan piyasalarimiz, IMF ile yapilmasi beklenen yeni bir anlasma ile ilgili

gelismelere odaklanmistir. IMF ile gorasmelerin sirdiguni bildiren Devlet Bakani




Simsek, IMF ile sartlar ve icerik konusunda anlasmaya varmalari halinde bir
program yapacaklarini, mevcut durumda IMF ile programin igerigiyle ilgili

tartismanin stirdaginu belirtmistir.

Diger taraftan, son durum itibariyle Tlrkiye’nin IMF'ten alacagi paketin blyuklaga
yani sira taraflarin ne zaman anlasmaya varacaklar U(zerinde spekilasyonlar
strmektedir. Neticede Hiklimet'in IMF ile ilgili uzun slredir almasini bekledigimiz
kararin hala belirginlesmemis oldugu goézden kagiriilmamahdir. Tirk finans sektora
yurtdisindaki rakipleri ile karsilastirildiginda her ne kadar daha iyi durumda
goziikse de, ozellikle ihracat adirlikh calisan reel sektér firmalarinin kiresel

ekonomideki yavaslamadan olumsuz etkilenmeleri kaginilmazdir.

Yukarida degdindigimiz gelismelerin i1siginda Aralik ayinda da yerli piyasa agirliklh
olarak yurtdisi piyasalardaki gelismelere paralel bir seyir izlemeyi strdirmus olup
6numiuzdeki aylarda en azindan IMF paketi agiklanan kadar yurtdisi piyasalardaki
gelismelerin belirleyici olmayi strdirmesi beklenmektedir. Diger gelismekte olan
piyasalar gibi Tiurkiye'de de sirket dederleri temel acidan ucuz seviyelerde
bulunmay! slrdirmekle birlikte dinya ekonomi otoritelerinin acikladigi 6nlem
paketlerinin piyasalarda ancak kisa slreli dlzeltmeler yaratabilecegi, {Ulke
ekonomilerinde gorilen temel bozukluklardaki dizeltmelerin zaman alacadi

unutulmamalidir.

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 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 GECMIiS MALI TABLOLAR

Bagimsiz denetim sonuglarina gére Garanti Emeklilik ve Hayat A.S. Esnek Emeklilik
Yatinrm Fonunun 01/01/2008-31/12/2008 doéneminde varliklari Kanun ve

Yénetmelik hikimleri cergevesinde saklanmaktadir.

Fon portfoyunin dederlenmesi, fonun net varlik dederinin ve birim pay degerinin
hesaplanmasi islemleri, 28/02/2002 tarihli ve 24681 sayili Resmi Gazete'de
yayimlanan Emeklilik Yatirm Fonlarinin Kurulus ve Faaliyetlerine Iliskin Esaslar
Hakkinda Yénetmelik hikimleri ve Garanti Emeklilik ve Hayat A.S. Esnek Emeklilik

Yatirrm Fonunun i¢ tlzik hukimlerine uygunluk arzetmekte; sézkonusu mali




tablolar, fonun 31/12/2008 tarihindeki gercek mali durumunu ve bu tarihte sona
eren hesap dénemine ait gercek faaliyet sonucunu, mevzuata ve bir 6énceki hesap
ddénemi ile tutarl bir sekilde uygulanan genel kabul gérmis muhasebe ilkelerine

uygun olarak dogru bir bigcimde yansitmaktadir.

Garanti Emeklilik ve Hayat A.S. Esnek Emeklilik Yatirinm Fonunun ig kontrol sistemi,

Yoénetmeligin 14 Gncli maddesinde belirtilen asgari esas ve usulleri icermektedir.

31/12/2008 tarihli Bilanco (TL)

Varliklar (+) 101.910.278,30
Borglar (-) 194.309,93

Fon Toplam Dederi 101.715.968,37

31/12/2008 tarihli Gelir Tablosu (TL)

Gelirler Toplami 28.049.732,50
Giderler Toplami 42.488.299,54
Gelir Gider Farki -14.438.567,04

31/12/2008 dénemine ait badimsiz denetimden gegmis bilanco ve gelir tablosu
ekte bulunmaktadir.

BOLUM D: FON PORTFOY DEGERI-NET VARLIK DEGERI TABLOLARI

FON PORTFOY 31/12/2008
DEGER TABLOSU
KIYMET TURU Nominal Deger Vade Tanimi Rayic Deger (TL)
Hazine Bonosu 7.000 TRB140109T12 6.964,52
8.000.000 TRB180209T17 7.840.554,00
6.300.000 TRB240609T15 5.854.324,52
Devlet Tahvili 1.304.000 TRT040209T13 1.285.586,69
679.000 TRT080409T17 651.824,08
1.093.000 TRT060509T18 1.037.161,08
5.300.000 TRT150709T15 4.881.778,05
5.428.488 TRT050809T16 4.955.093,65
11.100.000 TRT071009T51 9.929.378,16
4.400.000 TRT181109T16 3.846.586,21
6.600.000 TRT130110T10 5.641.699,98
150.000 TRT100210T12 157.295,47
14.924.000 TRT140410T16 12.268.714,13
6.750.000 TRT230610T13 5.394.713,70




535.000 TRT190111T13 545.343,63
62.000 TRT070312T14 64.178,50
1.000 TRT260912T15 964,55
Hisse Senetleri 8.157.484,99 26.105.185,42
Ters-repo 78.520 TRT140410T16 59.046,23
230.000 TRT260214T10 220.172,38
8.498.830 TRT290910T22 7.506.164,38
TOPLAM 98.252.729,29
NET VARLIK DEGERI 31/12/2008
TABLOSU TUTARI (TL)
1.Fon Portféy Degeri 98.252.729,29
*Hazir Dederler (+) 1.147,01
»Alacaklar (+) 3.656.402,00
-T2 3.656.402,00
=Borglar (-) 194.309,93
-T1 3.960,00
-Yoénetim Ucreti 175.410,04
- Diger Borglar* 14.939,89
2.Net Varlik Degeri 101.715.968,37
Dolasimdaki Pay Sayisi 4.438.406.945,359
3.Birim Pay Degeri 0,022917

Diger Borglar *:Tahvil borsa payl + bagimsiz denetim Ucreti karsihdindan
olusmaktadir.

BOLUM E: FON PERFORMANSINA ILISKIN BILGILER

2008 yilinda mortgage geri ddemelerinde yasanan sorunlarla baslayan daha sonra
bankacilik sistemine yansiyarak kiresel kredi mekanizmasina zarar veren kredi
krizini yasadik. Son c¢eyreke 36.000 seviyesinden baslayan IMKB, Lehman
Brothers’ Iin batmasiyle 20.900 seviyelerine kadar geriledi. Sonrasinda gelismis
Ulkelerde ekonomik krizin asilmasina yoénelik tesvik paketlerinin acgiklanmasi ve
bozulan kredi mekanizmasinin tekrar calistirlmasi amaciyla faizlerin indirilip
piyasaya likiditite verilmesi, global piyasalarda bir toparlanmaya neden oldu. Bu
gelismelerin etkisiyle IMKB %25 deder kazanarak yili 26,000 seviyesinden
kapatmis oldu. Ayni dénemde bono faizleri de %19,4 bilesik seviyelerinden
%24,40 a yukseldi. TCMB'nin dinya merkez bankalarina paralel hizh faiz
indirimlerine gidecedi beklentisiyle gosterge faiz yili %16,4 seviylerinden kapatti.
Bu dénemdeki ylksek volatilite nedeniyle alim satim amacli pozisyonlar azaltip,

agirlikl olarak hisse oranimizi %25 seviyesinde tutarak asiri oynakligin fona




negatif etkisini azaltmayi hedefledik. Buna karsilik bono poziyonumuzun vadesini

uzun tutarak disen faiz ortaminda getiriyi arttirmayi hedefledik.

31.12.2007-31.12.2008 tarihleri arasinda fon getirisi -%9,62 olarak
gergeklesmistir.

Fon’un, Fon Portféy yapisi/ yonetim stratejisi karsilastirma o6lcitli kullanmaya

elverisli olmamasi nedeniyle karsilastirma 6lglti belirlenmemistir.

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 yapilan harcamalarin 12 aylk tutarlarinin ortalama fon
toplam dederine orani yer almaktadir.

Gider Tarl Ortalama Fon Net Varlik Degerine Orani
Fon Isletim Ucreti 0,0201
Aracihk Komisyonlari 0,0038
Diger Fon Giderleri 0,0009
Toplam Harcamalar 0,0248

S6z konusu oranlar gercgeklesenler lizerinden hesaplanmistir.

Fonun 2008 12 aylik déneminde; ictliziik 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 Ornekte asadida belirtilen streler boyunca Fona 1 milyar TL yatirildigi
ve belirtilen slire sonunda fondan cikildi§i varsayilmaktadir. Ayrica 6rnekte Fon’un
yukarida yer alan gider oranlarinin degismedigi ve Fon’un senelik getiri oraninin
%10 oldugu varsayilarak tahmini maliyetler asagidaki gibi hesaplanmistir. Gercek
maliyetler asagidaki tahmini tutarlardan daha az ya da fazla olabilecektir.

1 Sene 2 Sene 5 Sene 10 Sene
24,73 TL 53,80 TL 173,09 TL 527,57 TL
EKLER:

1. Fon kurulu faaliyet raporu

2. Bagimsiz denetimden gegmis fon bilango ve gelir tablolari

3. Bagimsiz denetim raporu

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



