01/01/2007 - 30/09/2007 DONEMINE ILISKIN
GARANTI EMEKLILIK VE HAYAT A.S.
GRUPLARA YONELIK GELIR AMACLI KAMU BORGCLANMA ARACLARI
EMEKLILIK YATIRIM FONU
9 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 GELIR AMAGLI KAMU
BORCLANMA ARAGLARI EMEKLILIK YATIRIM FONU
2007 YILI ILK 9 AYLIK RAPORU

Bu rapor Garanti Emeklilik ve Hayat A.S. Gruplara Yonelik Gelir Amaglh
Kamu Borglanma Araglari Emeklilik Yatirrm Fonu’nun 01/01/2007-30/09/2007
dénemine iliskin gelismelerin, Fon Kurulu tarafindan hazirlanan faaliyet raporunun,
fonun bir 6nceki donemle karsilastirmali olarak hazirlanmis badimsiz denetimden
gecmis yillik fon bilango ve gelir tablolarinin, bagimsiz denetim raporunun, bilanco
tarihi itibariyle fon portféy dederi ve net varlik dederi tablolarinin katilimcilara

sunulmasi amaciyla dizenlenmistir.

BOLUM A: 01.07.2007-30.09.2007 DONEMININ DEGERLENDIRILMESI

Cumhurbaskanhgi seciminin tamamlanmasinin ardindan i¢c gindeme, yeni anayasa
taslagi ile ilgili tartismalar ve artan ter6r olaylan karsisinda hikimet ve TSK
tarafindan ABD ve Irak’a karsi yapilan sert aciklamalar hakim oldu. Secgimlerin
tamamlanmasinin ardindan AKP hikimetinin yeni anayasa taslagi calismalarini
baslatmasi, 6zellikle CHP kanadindan gelen yodun elestirilere hedef olurken,
Cumhurbaskani'nin halk tarafindan segilmesi ve gérev siresinin 5 yila indirilmesini
de iceren anayasa dedisikligi paketine iliskin yapilacak olan referandum sonuglari
ic siyasetteki gerginligin stirtip stirmeyecedi konusunda 6nem kazanacaktir.

ABD sub-prime mortgage piyasalarinda baslayan krizin etkisiyle AJgustos ayina
dalgalanmalarla baslayan global piyasalar 9 Adustosta Fransiz Bankasi BNP
Paribas‘in ABD’de ylksek riskli mortgage sektoériindeki sorunlar nedeniyle (g
fonunda islemlerini durdurdugunu aciklamasiyla ciddi deder kayiplari yasadi.
Global piyasalarda olusan calkanti, Amerikan ve Avrupa merkez bankalarinin
piyasalara likidite enjekte etmesi ve ardindan 20 Adustos’ta Fed’in iskonto
faizlerini 50 baz puan indirmesiyle birlikte duruldu ve piyasalarda hafif caph
toparlanmalar yasandi. ABD’'de baslayan ve tim dlnyay! etkisi altina alan sub-
prime mortgage riskinin likidite krizine dénismesi son dénemde tarihi rekor
seviyelere vyilikselen global piyasalarda duyarhihdin arttigini gdstermektedir.
Bernanke’nin faiz kararinda ekonomik faktorleri 6n plana alacadlr yoénitndeki
aciklamalar 1siginda ABD’den gelecek bliyime ve enflasyon datalarinin daha
blyuk énem kazandigini disiinmekteyiz.

FED’in 18 Eylul’deki toplantisinda, piyasa beklentilerinin tzerinde gergeklesen 50
baz puanlik faiz indirimi karari vermesi global piyasalarla birlikte IMKB’de de
yukselislere neden oldu. FED'in faiz indirimine gitmesi ABD’'de tiketimin
canlanmasi ve sub-prime mortgage krizinin yaralarinin sarilmasina iliskin olumilu




beklentileri arttinrken FED’in 31 Ekim’deki para politikasi kurulu toplantisinda faiz
indirimi konusundaki tutumu piyasalarin yoniniu etkileyen en énemli unsurlardan
biri olacaktir.

Ote yandan TCMB’nin gecelik borclanma faizlerinde 25 baz puanlk indirime gitmesi
de piyasalara igeride faiz indiriminin kontrolli bir sekilde basladigi yontnde gtglu
bir sinyal vererek olumlu havayi glglendirdi. Merkez Bankasi Baskani Yilmaz'in
enflasyon ve bultce blyUkliklerini dikkate alarak temkinli ve 6lgill bir faiz indirim
slirecini izlenebilecegi yonlu aciklamalari piyasalari olumlu etkileyecektir
gérusindeyiz.

Kuresel finansal dalgalanmalarin yani sira genel secimler, cumhurbaskanligi secgimi
gibi siyasi gelismelerin ekonomide Uretim, tiketim ve yatirm kararlarini olumsuz
etkiledigi yilin ikinci ceyredinde adeta fren yapti ve biiyiime (GSYiH) yiizde 3.9
olarak gerceklesti. Biyime yilin ilk ¢ceyredinde yiizde 6.8 olurken, ilk alti ayhk
blylime de ylizde 5.3 olarak gergeklesti. Blylimede ivmelenen en 6nemli kalem
kamunun yatirrm harcamalari. Secimler dncesi artan bina disi kamu yatinmlarin
ikinci ceyrek blylmesine katkisi bir puana yakin oluken, ikinci ceyrekte, ic talebin
blyimeye katkisinin 6zellikle kamu yatirimlari nedeniyle artis gosterdigi; dis
talebin katkisinin ise azaldigi gorilayor.

TUFE Eylil ayinda %1,03 artarken piyasa beklentisi %1,13'in bir miktar altinda
gerceklesti. Diger yandan, UFE'de piyasa beklentisi %0,54 iken gerceklesen
%1,02'lik artis beklentinin oldukca Gzerinde oldu. Aylik bazda en yliksek artis gida
ve alkolsiiz igecekler grubunda gergeklesirken yillik bazda artislara baktigimizda en
yuksek artisi yine gida ve alkolsliz icecekler grubunda gérmekteyiz. Bu kalemde
yillik artis %11,76 olurken alkollt icecekler ve titin grubunda %10,07, lokanta ve
oteller grubunda %9,37, konut grubunda %8,99, editim grubunda %6,23 olarak
gerceklesmistir.

Hikimet tarafindan 2008 yili bitce blUyUkligu ile makro goéstergeler hedefleri
aciklandi. Buna goére, 2008 yih icin gayri safi milli hasila (GSMH) 716.5 milyar YTL
olarak 6ngériilirken, buyime orani yizde 5,5 , TUFE yil sonu hedefi yiizde 4,
ihracat 117 milyar dolar ve ithalat da 182 milyar dolar olarak hedeflendi. Kisi
basina diisen milli gelir 2007 yilinin sonunda 6 bin 625 dolar olmasi beklenirken,
Tarkiye'de 2008'de de bu rakamin 7 bin dolara ulasilacagi tahmin edildi. 2008 yil
icin program tanimli faiz disi fazlanin yizde 5,5 olarak belirlendigini, bunun ylizde
4,5'inin bltceden, ylzde 1'inin de bltce disi kaynaklardan saglanacadi bildirildi.

2008 yili merkezi yonetim bitgesinde, bltge giderleri 222 milyar 313 milyon YTL,
bitce gelirleri net 204 milyar 556 milyon YTL, bitce acigi 17 milyar 756 milyon
YTL ve faiz disi fazla da 38 milyar 244 milyon YTL olarak hedeflendi. Bu durumda,
2007 yih sonu gerceklesme tahminlerine gore bltce giderleri ylizde 9,6 , bitge



gelirleri ylzde 8,8 oraninda artis gosterecek. 2002 yilinda Kamu Net Borg
Stokunun Gayri Safi Milli Hasila'ya oraninin yizde 90,4 seviyesinde bulunduguna
isaret edilen aciklamada , bu rakamin, 2007 yil sonunda ise ylizde 40'lara
inmesinin beklendigini bildirilirken, Turkiye'nin hem bltge aciklari hem de kamu
borclari yoniinde Maastricht Kriterlerini tutturdugunu kaydetti.

Turkiye'de ve Avrupa’da gergeklesen secimler nedeniyle bir yavaslama siirecine
giren AB Uyelik gorismeleri genel segimlerin ardindan Cumhurbaskanhgi segiminin
de tamamlanmasi ve 60. hikimetin onaylanmasiyla birlikte yeniden hizlanma
slrecine giriyor. Kasim ayi basinda aciklanacak olan ilerleme raporu dncesinde
Avrupa Parlamentosu Dis iliskiler Komitesi'nin Turkiye hakkindaki karar metnini
kabul etmesi, mlzakere slrecinin 6nimizdeki dénemde yeniden hizlanacadina
iliskin beklentilerimizi artirmaktadir. Karar metninde Tlrkiye'de reform sirecinin
yeniden hizlandiriimasi ve laik demokratik yapinin korunmasinin énemine isaret
edilirken 6nimizdeki donemde hikimetin bu konularda izleyecedi politikanin da
giderek artan bir 6nem kazanacadini distnuyoruz.

BOLUM B: FON KURULU FAALIYET RAPORU iILE iLGILI BILGILER

Ilgili ddnemde, fonun faaliyet gdsterdigi piyasanin ve ekonominin genel durumuna
iliskin bilgileri, fonun performans bilgilerini ve varsa dénem iginde yatirim
politikalarinda, izahname,fon ictlizigi 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 Gruplara Yonelik
Gelir Amagh Kamu Borglanma Aracglari Emeklilik Yatirrm Fonunun 01/01/2007-
30/09/2007 doneminde varlklari Kanun ve Yonetmelik hikimleri cercevesinde
saklanmaktadir.

Fon portfoyunin dederlenmesi, fonun net varlik dederinin ve birim pay degerinin
hesaplanmasi islemleri, 28/2/2002 tarihli ve 24681 saylli Resmi Gazete'de
yayimlanan Emeklilik Yatinrm Fonlarinin Kurulus ve Faaliyetlerine Iliskin Esaslar
Hakkinda Yénetmelik hikimleri ve Garanti Emeklilik ve Hayat AS Gruplara Ydénelik
Gelir Amagh Kamu Borglanma Araglari Emeklilik Yatirm Fonunun i¢ tlzik
hikimlerine uygunluk arzetmekte; sdézkonusu mali tablolar, fonun 30/09/2007
tarihindeki gercek mali durumunu ve bu tarihte sona eren hesap dénemine ait
gercek faaliyet sonucunu, mevzuata ve bir 6nceki hesap dénemi ile tutarli bir
sekilde uygulanan genel kabul gérmis muhasebe ilkelerine uygun olarak dogru bir
bicimde yansitmaktadir.




Garanti Emeklilik ve Hayat AS Gruplara Yoénelik Gelir Amagli Kamu Borglanma
Araclari Emeklilik Yatirm Fonunun i¢ kontrol sistemi, Yonetmeligin 14 {nci
maddesinde belirtilen asgari esas ve usulleri icermektedir.

30/09/2007 tarihli Bilanco (YTL)

Varliklar (+)
Borglar (-)

262.301.939,95
435.178,02

Fon Toplam Degeri 261.866.761,93

30/09/2007 tarihli Gelir Tablosu (YTL)

27.546.952,86
6.098.189,47

Gelirler Toplami
Giderler Toplami

Gelir Gider Farki 21.448.763,39

30/09/2007 dénemine ait badimsiz denetimden gegmis bilanco ve gelir tablosu
ekte bulunmaktadir.

BOLUM D: FON PORTFOY DEGERI-NET VARLIK DEGERI TABLOLARI

FON PORTFOY 28/09/2007
DEGER TABLOSU
KIYMET TURU Nominal Deger Vade Tanimi Rayic Deger (YTL)
Hazine Bonosu 2.000.000 TRB120308T13 1.861.680,00
Devlet Tahvili 8.900.000 TRT090408T17 8.185.152,00
28.000.000 TRT110608T11 |[25.022.480,00
8.600.000 TRT020708T11 8.961.802,00
47.000.000 TRT160708T15 |41.330.860,00
37.026.000 TRT130808T17 |[32.175.223,74
23.837.000 TRT261108T17 |[19.854.075,67
43.172.000 TRT040209T13 |[34.958.958,72
33.194.000 TRT060509T18 |[25.923.518,18
922.000 TRT100210T12 917.648,16
1.000.000 TRT170210T15 1.058.320,00
10.500.000 TRT180810T18 |[11.098.815,00
1.009.000 TRT190111T13 981.9646,01
1.066.000 TRT070911T19 1.092.681,98
11.130.000 TRT070312T14 |[11.303.472,80
3.469.000 TRT260214T10 3.564.189,36
Ters-repo 3.546.135 TRT020708T11 3.504.962,33




14.217.385 TRT070911T19 [13.018.431,51
11.593.540 TRT120111T10 [11.015.595,89
479.285 TRT130808T17 390.543,33
2.255.270 TRT260214T10 2.002.835,62
TOPLAM 258.222.892,30
NET VARLIK DEGERI 28/09/2007

TABLOSU TUTARI (YTL)

1.Fon Portféy Degeri 258.222.892,30

sHazir Dederler (+)

1.547,65

=Alacaklar (+)

4.077.500,00

-T1 4.077.500,00
=Borglar (-) 435.178,02
-Yénetim Ucreti 420.430,39
- Diger Borglar* 14.747,63

2.Net Varlik Degeri 261.866.761,93

Dolasimdaki Pay Sayisi 10.902.680.762,700

3.Birim Pay Degeri 0,024019

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

BOLUM E: FON PERFORMANSINA ILISKIN BILGILER

Yilin UGglinci ceyredinde tahvil-bono faizlerinin seyri asagi yonla oldu. Temmuz ayi
basinda %18 seviyesinde olan gdsterge bono faizi Eylil sonunda %16.70
seviyesine geriledi. Zaman zaman 0&zellikle ABD konut piyasasi kaynakl
tedirginlikler olsa da yurticinde enflasyondaki dlislis slireci ve segimler ertesinde
azalan politik riskler Turkiye'ye para girisini destekledi. Merkez Bankasi’'nin, eyldl
ayinda, gecelik borclanma faizini %17.25 seviyesine indirmesi de bono tahvil
piyasasini destekleyen bir diger etken oldu. Garanti Emeklilik ve Hayat A.S.
(Gruplara Yoénelik) Gelir amagli Kamu Borglanma araglari Emeklilik Yatirim
Fon‘unda adirhkh uzun vadeli bonolardan olusan pozisyonumuzu o6ntmuzdeki
dénemlerde de olumlu seyire paralel olarak korumayi hedefliyoruz.

31.12.2006-30.09.2007 tarihleri arasinda fon getirisi %16,41 olarak
gerceklesirken, ydnetici benchmarkinin getirisi %15,57 olarak gerceklesmistir. Fon
karsilastirma o6lgitd “ %90 Tlrkiye Garanti Bankasi Garbo Genel Endeksi, %10
KYD ON Repo (brit) 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 Malvarhgindan Yapilabilecek Harcamalarin Senelik Olarak Fon
Net Varlik Degerine Orani

Asadida fondan yapilan harcamalarin 9 aylik tutarlarinin ortalama fon
toplam dederine orani yer almaktadir.

Gider Taru Ortalama Fon Net Varlik Dedgerine Orani
Fon Isletim Ucreti 0,0150

Aracilik Komisyonlari 0

Diger Fon Giderleri 0,0006

Toplam Harcamalar 0,0156




S6z konusu oranlar gercgeklesenler lizerinden hesaplanmistir.

Fonun 2007 9 aylik déneminde; ictlizik ve izahname dedisikligi nedeniyle yapilan

noter ve tescil masraflari fon mal varligindan karsilanmistir.

Uzun Dénemde Giderlerin Etkilerini Agiklayici 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 asagdidaki tahmini tutarlardan daha az ya da fazla olabilecektir.

1 Sene 2 Sene 5 Sene 10 Sene
11,60.-YTL 26,04.-YTL 85,24.-YTL 267,31.-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
tablolar
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