01/10/2006 - 31/03/2006 DONEMINE ILISKIN
GARANTI EMEKLILIK VE HAYAT A.S.
GRUPLARA YONELIK GELIR AMACLI KARMA BORGLANMA ARAGLARI
EMEKLILIK YATIRIM FONU
3 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 AMACLI KARMA
BORCLANMA ARACLARI EMEKLILIK YATIRIM FONU
2006 YILI 3 AYLIK RAPORU

Bu rapor Garanti Emeklilik ve Hayat A.S. Gruplara Yoénelik Gelir Amagl
Karma Borglanma Araglari Emeklilik Yatirrm Fonu‘nun 01/01/2006-31/03/2006
dénemine iliskin gelismelerin, Fon Kurulu tarafindan hazirlanan faaliyet raporunun,
fonun bir onceki donemle karsilagtirmali olarak hazirlanmis bagimsiz denetimden
gecmis yillk fon bilango ve gelir tablolarinin, bagimsiz denetim raporunun, bilango
tarihi itibariyle fon portfoy degeri ve net varlik degeri tablolarinin katilimcilara

sunulmasi amaciyla dizenlenmistir.

BOLUM A: 01.01.2006-31.03.2006 DONEMININ DEGERLENDiIiRiLMESI

Turkiye'nin gelecedi ve piyasalarin istikrari agisindan en énemli konularin basinda
gelen Avrupa Birligi Gyeligi konusundaki gelismeler yakindan takip edilmektedir.
Ekim 2005'te baslayan AB tarama slrecinin ardindan AB Komisyonu, tamamlanan
Bilim ve Arastirma konularinda fiili mizakerelerin baslamasi konusunda karar aldi.
Dénem baskanligini Ingiltere’den devralan Avusturya Basbakani’'nin miizakerelerin
yilin ilk yarisinda baslayabilecegini belirtmesinin de olumlu oldugunu dislntyoruz.
Bu gelismelerin yaninda, Tlrkiye Kibris konusunda bir plani Birlesmis Milletlere
sundu. Ancak, Rum Kesimi tarafindan reddedilen plana gére Kuzey Kibris'a ydnelik
izalasyonlarin kaldirilmasi durumunda Turkiye limanlarini, Kibris Rum Kesimi ugak
ve gemilerine acgacakti. Subat sonunda AB Daimi Temsilcileri, Tlrkiye'nin bitln
itirazlarina ragmen KKTC'ye yapilmasi planlanan mali yardim ve ticaret tlizGgunu
birbirinden ayirarak onayladi. Bu durumda KKTC'ye uygulanan izalosyonun
kaldiriimasi konusundaki belirsizlik devam etmektedir. Bu gelismenin ardindan
Turkiye'ye, Rum gemi ve ugaklarina limanlarin agilmasi konusundaki baskinin
artacagini distndyoruz.

Tuarkiye'nin Gayri Safi Milli Hasilasi (GSMH) 2005 yilinda %?7.6'lik artis gdstererek
beklentileri asti. Son geyrekte blyimenin %10.2 oldugu GSMH'de en hizli baylyen
sektdr % 21.5 ile insaat sektori oldu. Gegen yil Gayri Safi Yurtici Hasila'da (GSYH)
%7.4'lik blyuime yasanirken Kkisi basina GSMH %20 artisla 5008 dolar oldu.
Tirkiye Istatistik Kurumu tarafindan acgiklanan 2005 yili biiyiime rakamlarina gore
GSMH gegen yil cari fiyatlarla 486 milyar 401 milyon YTL, Gayri Safi Yurtici Hasila
ise 487 milyar 202 milyon YTL oldu.
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Aralik ayinda yapilan toplantida kisa vadeli faiz oranlarini %4.25'e yikselten
FED’in faiz artislarinin sonuna yaklasildiginin sinyalini vermesi piyasalar tarafindan
olumlu algilandi. Ocak ve Mart'ta yapilacak toplantilardan da 25 baz puanlik faiz
artisi karari ¢iktiktan sonra, ABD ekonomisinde olumsuz gelisme olmaz ise faiz
artislarinin sonlandirilmasini bekliyoruz. Ayrica gorev suresi dolan FED Baskani
Greenspan’in yerine atanmasi beklenen Bernanke’nin, kisa vadede bir politika
degisikligine gitmeyecedini dlstniyoruz. Bu beklentilerimizin gerceklesmesi
durumunda global likiditenin gelismekteki llkelere ilgisinin artarak devam etmesini
bekliyoruz.

AB uyelik muizakereleri kadar piyasalarin istikrari agisindan o6nemli olan IMF
Programi ve Godzden Gegirmeleri yakindan takip edilmektedir. I. ve II. Gdzden
gecirmelerin birlestirilerek onaylanmasinin ardindan, III. G6zden Gegirme igin IMF
heyetinin Turkiye'ye gelis tarihi heniz belli olmamistir. Bununla beraber ; ekonomi
yetkilileri, IMF uzmanlarina, blitgede yapilacak harcamalarin ve KDV indirimlerinin
(tekstilde KDV indirimi ve memurlara ek 6deme) kaynadinin olduguna ve
programdan sapma olmadigina dair bilgi vermislerdi.

iranin niikleer enerji konusunda calismalarda israrci olmasi ve Irak ve Nijerya gibi
petrol Uretici Ulkelerde yasanan saldirilar ile Ocak ayi sonunda 67 dolar seviyesine
yukselen petrol fiyatlari, Subat ayinda tekrar 60 dolar seviyesine geriledi. Yiksek
seyreden petrol fiyatlari maliyetleri artirirken tiketici talebinde daralmaya neden
olabileceginden, petrol fiyatlari piyasalar Gzerinde baski olusturmaktadir. Bununla
beraber, devam eden yuksek petrol talebi ve lretim sahalarinda yasanan sikintilar
sonucu artirlamayan petrol arzi nedeniyle 6nimizdeki déonemde de petrol
fiyatlarinin ylksek seyrini stirdirmesini bekliyoruz.



Dinyanin en sorunlu bolgelerinden biri olan Ortadogu ayni zamanda en 6nemli
enerji kaynaklarini da barindirmasi sebebiyle bu bdlgede yasanan gelismeler global
ekonomi ve piyasalar tarafindan yakindan takip edilmektedir. Irak’in durumundaki
belirsizligin devam etmesi, iran’in gerginligi tirmandirmasinin ardindan, israil ve
Filistin arasindaki baris planinin destekgisi olan Bagbakan Saron’un rahatsizlanmasi
ve Filistin’de yapilan son secimlerde Hamas'in kazanmasi, boélgedeki istikrarsizigin
artmasina neden olmustur. Bu gelismelerin ardindan Filistin’deki secimleri kazanan
Hamas'in lideri Halid Mesal baskanhgdindaki bir heyetin temaslarda bulunmak Uzere
Tarkiye'ye gelmesi Tlrkiye ve dlinyada degisik yankilar uyandirdi.

2005 yilina iliskin agiklanan dis ticaret rakamlarina gore Tirkiye 43 milyar dolarlik
dis ticaret acigi verirken ayni acik rakami bir 6nceki yil 34 milyar dolar seviyesinde
gerceklesmisti. Bir dijer ifade ile aclk %26 oraninda artarken bu artisin bir kismi
enerji fiyatlarindan kaynaklanmis olmakla beraber asil dikkat c¢eken nokta
ithalattaki yavaslamaya karsin acigin kigilmemesi, aksine biyimesidir. Kisacasi,
ihracatimiz ithalata bagimh hale gelmis yani ithalat yapmadan (retmemiz ve
ihracat yapmamiz mimkin gézikmemektedir.

Merkez Bankasi tarafindan agiklanan raporda Tuketici Fiyatlari Endeksi'nin yilin
ikinci vyarisinda ilk yarisina gbére daha farkli hareket ederek dlsecegi
anlasiilmaktadir. Hatirlanacagi gibi bundan Onceki Para Kurulu toplantisinin
ardindan aciklanan raporda enflasyonda asagi yonli trendin ikinci ceyrekte
baslamis olacadi ifade edilmisti. Bize gore son toplantida yapilan agiklama daha
gercekgi olup asadi yonlu trendin ikinci yaridan itibaren baslamasi daha ytliksek
olasilik olarak karsimiza c¢ikmaktadir. TUFE ile ilgili 2006 yil sonu tahmininde
herhangi bir degisikligin s6z konusu olmadigi, %4,7-%6,3 olarak verilen aralikta
%5,5'lik hedefin olabilirligini korudugu anlasilmaktadir. Diger taraftan, Ocak ayi
enflasyonunun ardindan son vyapilan beklenti anketlerinde TUFE yil sonu
beklentisinin %5,8 civarlarina yerlestigini dolayisiyla benzer bir gorisin Merkez
Bankas! tahminlerinde de olusabilecedini disiinmekteyiz. Merkez Bankasi'nin bir
diger 6nemli aciklamasi da faiz oranlarinin yakin zamanda ayni kalma olasiliginin
disik oldugu seklinde idi. Bize gore MB’'nin bu acgiklamasi faiz indiriminin
onlimuzdeki dénemde olma olasiidini yiksek oldugu yonilindedir. Diger taraftan,
TUFE'deki asadi yoénli trendin yilin ikinci yarisinda baslayacadini géz oniine
aldigimizda olasi bir faiz indiriminin Nisan veya Mayis aylarinda gerceklesmesinin
daha yuksek olasiliklar oldugunu dislinmekteyiz.

BOLUM B: FON KURULU FAALIYET RAPORU ILE iLGiLi BILGILER

Ilgili ddnemde, fonun faaliyet gésterdigi piyasanin ve ekonominin genel durumuna

iliskin bilgileri, fonun performans bilgilerini ve varsa dénem icinde vyatirm




politikalarinda, izahname,fon ictlizligi 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 AS Gruplara Yoénelik
Gelir Amagli Karma Borglanma Araclari Emeklilik Yatirrm Fonunun 01/01/2006-
31/03/2006 doneminde varliklari Kanun ve Ydnetmelik hikimleri gergevesinde
saklanmaktadir.

Fon portféyliniin dederlenmesi, fonun net varlik dederinin ve birim pay dederinin
hesaplanmasi islemleri, 28/2/2002 tarihli ve 24681 sayili Resmi Gazete'de
yayimlanan Emeklilik Yatinm Fonlarinin Kurulus ve Faaliyetlerine iliskin Esaslar
Hakkinda Yénetmelik hikimleri ve Garanti Emeklilik ve Hayat AS Gruplara Yénelik
Gelir Amagh Karma Borglanma Araglari Emeklilik Yatirm Fonunun i¢ tlzik
hikimlerine uygunluk arzetmekte; sézkonusu mali tablolar, fonun 31/03/2006
tarihindeki gergcek mali durumunu ve bu tarihte sona eren hesap dénemine ait
gercek faaliyet sonucunu, mevzuata ve bir dnceki hesap dénemi ile tutarh bir
sekilde uygulanan genel kabul gormis muhasebe ilkelerine uygun olarak dogru bir
bicimde yansitmaktadir.

Garanti Emeklilik ve Hayat AS Gruplara Yonelik Gelir Amagh Karma Borglanma
Araglari Emeklilik Yatirim Fonunun ic kontrol sistemi, Yo&netmeligin 14 Unci
maddesinde belirtilen asgari esas ve usulleri icermektedir.

31/03/2006 tarihli Bilanco (YTL)

Varliklar (+) 51.427,82
Borglar (-) 154,79

Fon Toplam Degeri 51.362,08

31/03/2006 tarihli Gelir Tablosu (YTL)

Gelirler Toplami 1.422,03
Giderler Toplami 1.066,82

Gelir Gider Farki 355,21

31/03/2006 dénemine ait badimsiz denetimden gecmis bilanco ve gelir tablosu
ekte bulunmaktadir.




BOLUM D: FON PORTFOY DEGERI-NET VARLIK DEGERI TABLOLARI

FON POTFOY 31/03/2006
DEGER TABLOSU
KIYMET TURU Nominal Deger Vade Tanimi Rayic Deger (YTL)
Devlet Tahvili 10.000 TRT280508F19 [13.800,98
Eurobond 20.000 US900123AS92 [32.466,52
Ters-repo 6.395 TRT270607T14 5.005,53
TOPLAM 51.273,03
NET VARLIK DEGERI 31/03/2006
TABLOSU TUTARI (YTL)
1.Fon Portfoy Degeri 51.273,03
*Hazir Degerler (+) 154,79
=Borglar (-) 65,74
-T1 0,11
-Yénetim Ucreti 45,59
- Diger Borclar* 20,04
2.Net Varlik Degeri 51.362,08
Dolasimdaki Pay Sayisi 5.000.000,000
3.Birim Pay Degeri 0,010272

Diger Borglar *:Tahvil borsa payl karsiigi + repo stopaj karsiligindan
olusmaktadir.

BOLUM E: FON PERFORMANSINA ILiSKIN BILGILER

Gelir Amagh Karma Borglanma Araglari Fonu portféytinde adirhkh olarak
Turkiye Cumbhuriyeti'nin dolar cinsinden dis borglanma araglarina ve doviz cinsi
devlet ic borglanma senetlerine yer verdiginden getirisi, Tlrkiye tahvillerinin
fiyatlari ve USD/YTL paritesindeki gelismelerden etkilenir. Ocak 2006 basinda 153
fiyat seviyesinde bulunan Turkiye'nin 2030 vadeli tahvili ocak - mart déneminde
yurtdisi piyasalarda izlenen negatif seyire ragmen yatay bant icerisinde dalgali bir
seyir izleyerek ilk cedredi 154 seviyesinden kapatti. Bu dénemde gelismekte olan
Ulke spreadleri olumlu bir seyir izlerken USD/YTL kuru yatay bir bantta hareket

etti. Bundan sonraki donemde yine ABD verileri énemini korurken, Tlrkiye AB




iliskileri, makroekonomik veriler, gelisen piyasalara fon akisi Tirkiye tahvillerinin
faizleri tzerinde belirleyici olacak.

31.12.2005-31.03.2006 tarihleri arasinda fon getirisi %-0,41 olarak
gerceklesirken, yonetici benchmarkinin getirisi %1,05 olarak gergeklesmistir. Fon
karsilastirma olgttd * %60 KYD USD Eurobond Endeksi, %30 KYD FX-DIBS USD
Endeksi %10 KYD ON Repo (Net) Endeksi” olup, fon %45-75 Eurobond, %15-45
DIBS, %0-30 Ters Repoya yatirim yapar.
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BOLUM F: FON HARCAMALARI ILE iLGIiLi BILGILER

i Hisse Senetleri :0,0014
ii. Borglanma Senetleri: Piyasa :0,0000225
Banka :0,000045

iii. Ters Repo Islemleri: Piyasa O/N : 0,00001125
Piyasa Vadeli : 0,000045
Banka O/N : 0,0000225
Banka Vadeli : 0,00009
iv. Yabanci Menkul Kiymetler:
Fon Malvarligindan Yapilabilecek Harcamalarin Senelik Olarak Fon
Net Varlik Degerine Orani
Asadida fondan vyapilan harcamalarin 3 aylik tutarlarinin ortalama fon
toplam dederine orani yer almaktadir.
Gider Tara Ortalama Fon Net Varlik Dederine Orani
Fon Isletim Ucreti 0,0025




Aracilik Komisyonlari 0

Diger Fon Giderleri 0,0119

Toplam Harcamalar 0,0148

S6z konusu oranlar gergeklesenler Gzerinden hesaplanmistir.

Fonun 2006 3 aylik doneminde; ictliziik ve izahname dedisikligi nedeniyle yapilan

noter ve tescil masraflari fon mal varligindan karsilanmistir.

Uzun Dénemde Giderlerin Etkilerini Aciklayici Ornek

Bu oOrnek Fon‘a vyapillan yatirmin  maliyetinin dider fonlarla
karsilastirilabilmesi amaciyla hazirlanmistir.

Bu érnekte asagida belirtilen siireler boyunca Fon‘a 1 milyar TL yatirildigi
ve belirtilen slire sonunda fondan cikildidi varsayilmaktadir. Ayrica 6rnekte Fon’un
yukarida yer alan gider oranlarinin degdismedidi ve Fon’un senelik getiri oraninin
%10 oldudu varsayilarak tahmini maliyetler asagidaki gibi hesaplanmistir. Gergcek
maliyetler asadidaki tahmini tutarlardan daha az ya da fazla olabilecektir.

1 Sene 2 Sene 5 Sene 10 Sene
60,02.-YTL 128,45.-YTL 393,99.-YTL 1113,81.-YTL
EKLER:

1. Fon kurulu faaliyet raporu

2. Bagimsiz denetimden gecmis fon bilango ve gelir tablolari

3. Bagimsiz denetim raporu

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



