01/01/2008 - 30/09/2008 DONEMINE ILISKIN
GARANTI EMEKLILIK VE HAYAT A.S.
GRUPLARA YONELIK GELIR AMAGCLI KARMA 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 MERKEzZI, 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 KARMA
BORCLANMA ARAGLARI EMEKLILIK YATIRIM FONU
2008 YILI 9 AYLIK RAPORU

Bu rapor Garanti Emeklilik ve Hayat A.S. Gruplara Yonelik Gelir Amagh Karma
Borglanma Araglari Emeklilik Yatirrm Fonu’nun 01/01/2008-30/09/2008 dénemine
iliskin gelismelerin, Fon Kurulu tarafindan hazirlanan faaliyet raporunun, fonun bir
onceki dénemle karsilastirmah olarak hazirlanmis badimsiz denetimden gegmis
dokuz aylk fon bilango ve gelir tablolarinin, bagimsiz denetim raporunun, bilango
tarihi itibariyle fon portfoy dederi ve net varlik dederi tablolarinin katihmcilara

sunulmasi amaciyla dizenlenmistir.

BOLUM A: 01.01.2008-30.09.2008 DONEMININ DEGERLENDIRILMESI

AKP ile ilgili kapatilma davasinin sonuglanmasinin ardindan AJustos ayinda sakin
bir seyir izleyen IMKB global piyasalardaki calkantilarla Eylil ayinda oldukga dalgali
bir dénem gegirdi. IMKB-100 Endeksi en yiiksek 40,882 seviyesini gérirken
30,971 ise gérdiugl en disiik seviyesi oldu. Kisacasi, IMKB-100 endeksinin Eyliil
ay! icerisindeki seyri 32,000-40,000 bandi araliginda sert hareketlerle gecti.

ABD piyasalarinda Adustos ayi Fannie Mae ve Freddie Mac'e iliskin artan endiseler,
uzun suredir mortgage kredileri ile basi dertte olan Amerikan finans piyasasinda
Lehman Brothers adli yatinm bankasinin batisi ve ardindan yasanan gelismeler
yurtdisi piyasalarda sert satislara yol acarken IMKB’de bu gelismelerden olumsuz
etkilendi.

Amerikan Idaresi'nin finans kurumlarinin elindeki diisiik kalitedeki konut kredilerini
bir sekilde satin alarak finans piyasalarini rahatlatmak istemesini, given krizinin
tehlikeli boyutlara geldigi noktada, alinan dogru kararlar olarak degerlendirmek

mUmkindar.

Guven krizine paralel beklentilerdeki bozulma da devam etmektedir. Diger bir

deyisle reel sektdr zayiflarken enflasyonist baskilar artmaktadir.

Amerika ve Avrupa'da da ekonomik bilyime diserken kigllmenin 6nimuzdeki
dénemde daha da derinlesebilecedini disiinmekteyiz. Euro Bolgesi ve Ingiltere'de

son vyayinlanan veriler reel sektérdeki karamsarligi artinirken bu yodndeki




disincemizi de desteklemektedir. Tim bu olumsuzluklara ragmen sevindirici olan,
gelismis Ulkelerin mali sistemindeki konsolidasyonun hizlanmasiyla tedirginligin bir
slire sonra azalmasi olasiidinin artmasi ve krizin yayginlasip derinlesmeden

atlatilmasidir.

Disarida gergeklesen olumsuz gelismelere ilaveten iceride acgiklanan makro veriler
de olumsuz gelmektedir. Her ne kadar Adustos ay! enflasyon rakami beklentilerden
iyi gelmis olsa da enflasyon rakaminin halen cift haneli olup %11.77 olmasi, petrol
ve diger emtia fiyatlarindaki oynaklik, enflasyon ile miicadelede ciddi bir politika
gerektirmektedir. Bu baglamda, siki para politikasinin devaminin oldukca 6nemli
olmasina paralel MB Baskani Yilmaz'in Eyldl ayindan itibaren 6lglll faiz indirimi de
olmak Uzere bltln politikasi seceneklerini gézonine alacagini séylemesi dikkat
cekicidir. MB Baskani ayrica petrol ve altin fiyatlarinda dizeltmenin sirmesi
halinde politika durusunu gézden gecirebileceklerini, ancak bunun seri halde faiz

indirimine gidilecedi anlamina gelmeyebilecedini belirtti.

TCMB kisa ve orta vadeli enflasyon hedeflerini yukari yénli revize ederken bu
karar TCMB'nin enflasyonla miuicadele politikasinda glvenilirligine bir miktar da
olsa suphe getirmistir. TCMB tarafindan yapilan yeni revizyonlara gére 2009
yilsonu enflasyon hedefi %7,5, 2010 yil sonu enflasyon hedefi %6,5 ve 2011 vyil
sonu enflasyon hedefi %5,5 olarak dizenlenmigtir. TCMB enflasyon hedeflerini
yeniden belirlerken en 6nemli sebep olarak artan gida ve enerji fiyatlarinin
mevsimsellikten ziyade kliresel ekonomide yapisal bir degisiklije isaret ettigine
dikkat cekmis ve gida ve enerji fiyatlarinin énimuzdeki glnlerde de olumsuz bir
trend izleyebilecedini goz online almistir. TCMB’nin bu hareketi ile enflasyonist
beklentilere karsin glgli bir gapa olusturdugunu, ancak TCMB’nin bir ay ©nce
yayinladigi yeni enflasyon tahminleri ile karsilastirdigimizda, yapilan revizyon

oranlarini aciklamanin o kadar da kolay olmadigini diisiinmekteyiz.

TUIK verilerine gére, yilin ikinci ceyredinde GSYIH %1.9 artis kaydetti. Biiyiimenin
ikinci ceyrekte %3.6 olmasi bekleniyordu. GSYH ikinci geyrekte cari fiyatlarla
%14.7 artisla 240.9 milyar YTL oldu. Yilin ilk 6 aylik déneminde biylime hizi %4.2
olarak gerceklesti. TUIK, ilk ceyrek icin %6.6 olarak acikladi§i GSYH buyiimesini
%6.7, 2007 sonu icin %4.5 olarak aciklanan blyime rakamini da %4.6 olarak
revize etti. Yilin ikinci ¢ ayindaki ekonomik blyime performansi slrpriz olurken,
ileriye doénik blayime beklentilerini de oldukca karartti. Blayime ile ilgili

gelismelerin, dis talep gelismelerine badli oldugu ve Avrupa ekonomilerindeki



mevcut durumu géz online aldigimizda bunun gok kolay olmayacadini dolayisiyla

gegen yilki biylime rakaminin yakalanmasinin basari olacagini distiniyoruz.

Ingiltere ve Avrupa Merkez Bankasi beklentiler dahilinde faiz oranlarinda
degisiklige gitmeyerek faizleri %5.0 ve %4.25 seviyesinde birakti. Bununla
beraber, Amerikan Merkez Bankasi da faizleri dedistirmeyerek %?2,0 seviyesinde
birakirken biyime ve enflasyon konusundaki risklere vurgu yapti. Diger taraftan,
ABD konut sektoriinde bir iyilesme gozlemlenmezken Adustos ayl konut
baslangiclar verisi beklentilerin (zerinde %6,2 diserek 895 bin seviyesinde
gerceklesti. Beklenti konut baslangiglari verisinin %1,6 dismesi yoénlndeydi.
Diger yandan ABD Adgustos ayi insaat izinleri verisi de %8,9 dlisisle 854 bin

seviyesinde gerceklesti.

IMF ile gerceklestirilen Stand by anlasmasi, sosyal glivenlik reformunun TBMM'de
onaylanmasinin ardindan, Mayis ayinda basariyla tamamlandi ve IMF 3.65 milyar
dolar tutarindaki kredi dilimini serbest birakti. Ote yandan, hiikiimetin i¢ siyasi
glindeme yodunlasmasi nedeniyle IMF ile Stand-by sonrasi iliskilerin niteligi
konusundaki belirsizlik sturidyor. Devlet bakani Mehmet Simsek ihtiyati Stand-by

opsiyonu Uzerinde calismalarin strdigind belirtmistir.

Bizler de ekonomi gevrelerinde baskin olan edilim cercevesinde, dissal ve igsel
soklarin ekonomideki kirilganligi arttirdigi 6nimizdeki déonemde IMF ile iligkilerin
ihtiyati Stand-by seklinde slirmesinin gerek Tlrk ekonomisi gerekse piyasalar

acisindan ¢ok daha olumlu sonug verecedi gortisimuizi koruyoruz.

Ote yandan, AKP’ye acilan kapatma davasinin parti kapatma karari ¢ikmadan
sonuglanmasi bir sliredir Tlrkiye ve AB arasinda siren donukluk ve polemik
ortamini yumusatti. Anayasa mahkemesinin kararini dederlendiren AB yetkilileri
karar hakkinda yaptiklari olumlu agiklamalarin yani sira basta demokratiklesme
olmak Uzere gesitli alanlarda reform sirecinin hizlanarak devam etmesi yénlinde

goris belirttiler.

Bu nedenle siyasi belirsizliklerin asilmasinin ardindan dnimizdeki dénemde siyasi
ve ekonomik reform sirecinin ilerlemesi iliskiler acisindan daha kritik bir dnem

kazanacaktir.

Gerek Amerikan ekonomisine iliskin belirsizliklerin siirmesi gerek ise Euro bdélgesi

ve Ingiltere’den gelen olumsuz enflasyon ve blyime rakamlarn nedeniyle



uluslararasi piyasalardaki kirilganhgin  6nimuizdeki doénemde de sirmesini
bekliyoruz. Ote yandan, Tirkiye'nin 2001 krizi sonrasinda finans sektériinii yiksek
oranda reglile etmesi Ulkemizde likidite krizinin etkilerinin disik dizeyde
kalmasini saglamaktadir. Ancak yine de belirsizligin hakim olmayi sitrdirdagua
global piyasalarda ABD ve Avrupa ekonomisine iliskin verilerin dikkatle izlenmesi

gerekmektedir.

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 ictlziigi gibi kamuyu aydinlatma belgelerinde,
katihmcilarin  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 gore Garanti Emeklilik ve Hayat A.S. Gruplara
Yonelik Gelir Amagh Karma Borglanma Araglari Emeklilik Yatirm Fonunun
01/01/2008-30/09/2008 doneminde varliklari Kanun ve Ydnetmelik hikimleri
cercevesinde saklanmaktadir.

Fon portfoyinin dederlenmesi, fonun net varlik dedgerinin ve birim pay degerinin
hesaplanmasi islemleri, 28/02/2002 tarihli ve 24681 sayili Resmi Gazete'de
yayimlanan Emeklilik Yatinm Fonlarinin Kurulus ve Faaliyetlerine iliskin Esaslar
Hakkinda Yoénetmelik hikimleri ve Garanti Emeklilik ve Hayat A.S. Gruplara
Yonelik Gelir Amacgh Karma Borglanma Araglari Emeklilik Yatirnm Fonunun i¢ tlzik
hikimlerine uygunluk arzetmekte; sdzkonusu mali tablolar, fonun 30/09/2008
tarihindeki gergek mali durumunu ve bu tarihte sona eren hesap ddnemine ait
gercek faaliyet sonucunu, mevzuata ve bir 6énceki hesap doénemi ile tutarh bir
sekilde uygulanan genel kabul gérmis muhasebe ilkelerine uygun olarak dogru bir
bicimde yansitmaktadir.

Garanti Emeklilik ve Hayat A.S. Gruplara Yonelik Gelir Amagh Karma Borglanma
Araglari Emeklilik Yatinrm Fonunun ig kontrol sistemi, Yonetmeligin 14 (nci
maddesinde belirtilen asgari esas ve usulleri icermektedir.




30/09/2008 tarihli Bilanco (YTL)

Varliklar (+) 879.472,33
Borglar (-) 921,17
Fon Toplam Degeri 878.551,16

30/09/2008 tarihli Gelir Tablosu (YTL)

Gelirler Toplami 37.026,08
Giderler Toplami 20.169,84
Gelir Gider Farki 16.856,24

30/09/2008 dénemine ait bagimsiz denetimden gegmis bilanco ve gelir tablosu
ekte bulunmaktadir.

BOLUM D: FON PORTFOY DEGERI-NET VARLIK DEGERI TABLOLARI

FON PORTFOY 30/09/2008
DEGER TABLOSU
KIYMET TURU Nominal Deger Vade Tanimi Rayic Deger (YTL)
Devlet Tahvili 100.000 TRT010409F10 121.179,70
30.000 TRT200110F17 38.015,58
60.000 TRT250511F17 75.424,92
Eurobond 106.000 US900147AB51 [149.791,88
126.000 US900123AS92 [178.778,78
75.000 US900123AV22 94.225,48
66.000 US900123AL40 [122.055,04
Ters-repo 97.480 TRT120111T10 95.160,33
TOPLAM 874.631,70
NET VARLIK DEGERI 30/09/2008
TABLOSU TUTARI (YTL)
1.Fon Portféy Degeri 874.631,70
sHazir Dederler (+) 4.840,63
=Borglar (-) 921,17
-Yénetim Ucreti 740,16
- Diger Borglar* 180,95
2.Net Varlik Degeri 878.551,16
Dolasimdaki Pay Sayisi 84.717.892,499
3.Birim Pay Degeri 0,010370




Diger Borglar *:Tahvil borsa payr + bagimsiz denetim Ucreti karsiligindan
olusmaktadir.

BOLUM E: FON PERFORMANSINA ILISKIN BILGILER

Gelir Amach Karma Borclanma Araglar Fonu portfoylinde agirlikli olarak Tirkiye
Cumbhuriyeti’'nin dolar cinsinden dis borglanma araclarina ve doéviz cinsi devlet ic
borglanma senetlerine yer verdiginden getirisi, Turkiye tahvillerinin fiyatlar ve
Dolar/YTL paritesindeki gelismelerden etkilenir. Amerikan tahvil faizlerinde
yasanan hizli dists eurobond faizleri tGzerinde sinirli bir etki gbésterdi.Bu dénem
icerisinde belirli bantlar icerisinde piyasalarda yasanan hareketler takip edilerek
dengeli bir pozisyon izlenmistir. Bundan sonraki dénemde yurtici ve yurtdisi
kaynakl siyasi ve ekonomik gelismelerin Dolar/YTL ve tahvil fiyatlari Gzerindeki

etkisi yakindan izlenerek pozisyon alinacaktir.

31.12.2007-30.09.2008 tarihleri arasinda fon getirisi %7,47 olarak gergeklesirken,

yOnetici benchmarkinin getirisi %6,51 olarak gergeklesmistir.

Fon karsilagtirma o6lglitd “%60 KYD USD Eurobond Endeksi, %30 KYD FX-DIBS
USD Endeksi %10 KYD ON Repo (brit) Endeksi” olup, fon %45-75 Eurobond,
%15-45 DIBS, %0-30 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 9 aylik tutarlarinin ortalama fon
toplam dederine orani yer almaktadir.

Gider Tura Ortalama Fon Net Varlik Dederine Orani
Fon Isletim Ucreti 0,0075
Aracilik Komisyonlari 0,0000
Diger Fon Giderleri 0,0108
Toplam Harcamalar 0,0183

S6z konusu oranlar gercgeklesenler lizerinden hesaplanmistir.

Fonun 2008 9 aylik doneminde; ictliziik ve izahname degdisikligi nedeniyle yapilan

noter ve tescil masraflari fon mal varligindan karsilanmistir.

Uzun Donemde Giderlerin Etkilerini Aciklayici Ornek

Bu oOrnek Fon’a yapillan vyatirmin  maliyetinin  diger fonlarla
karsilastirilabilmesi amaciyla hazirlanmistir.

Bu oOrnekte asadida belirtilen slreler boyunca Fona 1 milyar TL yatirildigi
ve belirtilen siire sonunda fondan cikildi§i 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
24,38.-YTL 53.04.-YTL 170,72.-YTL 520,75.-YTL




EKLER:
1. Fon kurulu faaliyet raporu
2. Bagimsiz denetimden gegmis fon bilango ve gelir tablolari
3. Bagimsiz denetim raporu
4. Bilancgo tarihi itibariyle fon portfoy dederi ve net varlik degeri tablolari



