GARANTI EMEKLILIK VE HAYAT A.S.
GRUPLARA YONELIK GELIR AMAGCLI KARMA BORGCLANMA ARAGLARI
EMEKLILIK YATIRIM FONU

2006 YILI 12 AYLIK FAALIYET RAPORU

1.- Ekonominin Genel durumu

Ekim ayinda, “ABD ekonomisinin yavaslamasi” konusundaki beklentilerin yavas bir
soguma olacadi yoninde kuvvetlenmesi global piyasalarda 6énemli yikselislere neden
olduktan sonra Kasim ayinda aciklanan verilerin kafalar karistirmasi ve 6&zellikle ABD
Dolari'nin Euro karsisinda hizl deder kaybetmesi, global piyasalarda hafif caph
dalgalanmalara neden oldu. Ayrica, bu dalgalanmada Ekim ayinda yasanan ylkseliglerin
kar realizasyonlari ve yil sonuna vyaklasiimasi nedeniyle portféylerdeki dizeltme

hareketlerinin hizlanmasinin etkili oldugunu dislintyoruz.

Euro dolar paritesindeki ylkseliste ise Avrupa Merkez Bankasi'nin faiz artislarina devam
edecedi beklentisine karsilik, FED’in 2007 vyiinin ilk ceyredinde faiz indirimlerine

baslayacagi beklentisinin kuvvetlenmesinin etkili oldugunu dislntyoruz.

AB ile Uyelik muzakerelerinde 6nemli bir dénemece giren ve 2007 yilinda yapilacak
Cumbhurbaskanligi ve genel secimler nedeniyle yasanabilecek dalgalanmalarda elde edilen
kazanimlar kaybetmek istemeyen Hikimet, ekonominin en énemli iki gipasindan birisi
olan IMF ile iligkilerde olumlu tavrini sirdurtyor. Uluslararasi Para Fonu (IMF) ile
yuritilmekte olan stand-by dizenlemesinin 5. gézden gecirmesi, IMF Icra Direktérleri
Kurulu tarafindan gorisllerek onaylandi ve 5. gbzden gegirmenin tamamlanmasiyla
yaklasik 1.132,4 milyon USD tutarindaki kredi diliminin serbest birakildi.Diger yandan,
IMF Icra Kurulu toplantisinda onaylanan mektupta, Tirkiye, dis bor¢ geri édemelerini
rahatlatmak (zere 2006-2010 doneminde itfa edilecek 1.1 milyar dolarlik borcun

vadesinin 2016 yilina uzatildigini agiklandi.

Tirkiye Istatistik Kurumu, 2006 Aralik ay1 TUFE ve UFE rakamlarini agikladi. Buna gére,
2006 yili Aralik ayinda 2003=100 Temel Yilli Tuketici Fiyatlan Endeksi'nde bir 6nceki aya
gbre %0.23, bir 6nceki yilin Aralik ayina gére %9.65, bir 6énceki yilin ayni ayina gore
%9.65 ve on iki aylk ortalamalara gore % 9.60 artis gergeklesti.
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2006 yilinda cari agik %37.2 artisla 31.3 milyar dolara ulasti. 2005 yilinda cari agik 22
milyar 824 milyon dolar olarak gergeklesmisti. 2006 yili dis ticaret acidi, 6nceki yila gore
%19,1 oraninda artarak 39.9 milyar dolar olarak gergeklesti. Merkez Bankasi'nin, 2006
yihna iliskin Odemeler Dengesi Raporuna gére, 2006 yihinin Ocak-Aralik ddnemi alt
kalemler itibariyle incelendiginde, altin dahil ithalat harcamalarinin bir énceki yila oranla
%17,3 artarak 137.3 milyar dolara, ihracat gelirlerinin ise % 15,9 oraninda artarak 85.1
milyar dolara yukseldigi goéraldd. Turkiye'ye 2006 yilinda dogrudan yatirim girisi % 115,9
artarak 18.8 dolar oldu.

Son donemde aciklanan rakamlarin da destekledigi gibi, Tirkiye’'nin; artan yatirm
harcamalari ve dodgrudan yabanci sermaye girisi ile birlikte, mizakere sirecindeki
gelismelere paralel olarak 2006-2009 vyillari arasinda istikrarh blylimeye devam
edecedini, uzun vadede Turkiye'nin blylme oraninin olumlu bir seyir izleyecedini, AB
stireci ile ilgili gelismelerin, yeni IMF stand-by anlasmasinin bu sireci destekleyecegini

distnlyoruz.

Biyime acisindan en onemli risklerin, global ekonomideki dengesizliklerden
kaynaklandigini disinmekle birlikte; AB ekonomilerinde blyumenin yavaslamasi, ABD
ekonomisindeki gelismeler ve Cin ekonomisiyle ilgili belirsizliklerin baslica etkenler

olduguna inanmaktayiz.

Turkiye ekonomisi agisindan bakildiginda ise, mevcut hiikiimetin secim sonrasinda siki
maliye politikasi izleyecegini, IMF kriterleri cercevesinde enflasyon hedeflemesine bagh
kalacagini, enerji yatirmlar ve oOzellestirmelerin devam edecedini, AB ile iligkiler

konusunda ise , karsilikli tavizler ile g6zim aranacadini beklemekteyiz.



2.- Yatirim Politikalari ve Fon performansi

Gelir Amach Karma Borglanma Aracglari Fonu portfoylinde agirlikh olarak Turkiye
Cumbhuriyeti'nin dolar cinsinden dis borglanma araglarina ve doéviz cinsi devlet ig
borglanma senetlerine yer verdiginden getirisi, Tlrkiye tahvillerinin fiyatlari ve USD/YTL
paritesindeki gelismelerden etkilenir. Eurobond piyasalarinda, Brezilya’nin kiymetlerinde
geri alim yapacadini bildirmesi sonrasinda énemli bir sikisma yasandi. Bu gelisme sonrasi
Tarkiye'nin kiymetleri son geyredi 148 — 154 fiyat seviyesinde daldalanarak gegirdi. Bu
dénem igerisinde belirli bantlar icerisinde piyasalarda yasanan hareketleri takip ederek
dengeli bir pozisyon izlenmistir. Bundan sonraki dénemde yine ABD verileri édnemini
korurken, Turkiye AB iliskileri, makroekonomik veriler, gelisen piyasalara fon akisi
Turkiye tahvillerinin fiyatlar tGzerinde belirleyici olacak.

31.12.2005-31.12.2006 tarihleri arasinda fon getirisi %2,66 olarak
gerceklesirken, ydnetici benchmarkinin getirisi %10,55 olarak gergeklesmistir. Fon
karsilastirma olgutl “ %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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3.- Fon Kurulu Kararlari

09/03/2006 tarihli fon kurulu toplantisinda Garanti Emeklilik ve Hayat A.S.
Gruplara Yénelik Gelir Amacgh Karma Bor¢lanma Araglari Emeklilik Yatinm Fonu
karsilastirma élcltinin asadidaki sekilde degistiriimesine oy birligi ile karar

verilmistir.

Fonun ESKI Karsilastirma Olciitii:
[Y%60*KYD USD Eurobond Endeksi+%30 KYD FX-DIBS USD Endeksi+%10* KYD
O/N Repo (Net) Endeksi]

Fonun YENI Karsilastirma Olciiti:
[%60*KYD USD Eurobond Endeksi+%30 KYD FX-DIBS USD Endeksi+%10* KYD
O/N Repo (Brtit) Endeksi]

21/03/2006 tarihli Fon Kurulu toplantisinda Garanti Emeklilik ve Hayat A.S.
Gruplara Yonelik Gelir Amagli Karma Borglanma Araglari Emeklilik Yatirrm Fonu”
ictiiztigiinde yer alan tahsis edilen avans tutarinin Sirket’e iade edilme siiresinin

asagidaki sekilde degdistirilmesine oy birligiyle karar verilmistir.

ESKI Sekil:

Fon paylarinin satisa sunulmasini takip eden 6. ay sonunda Sirket aktifindeki paylarin

tamami fona iade edilmemis ise, belirtilen sirenin sonunda bu paylarin tamami fona

iade edilerek, bu paylara karsilik gelen tutar fon tarafindan Sirket’e édenir.

YENI Sekil:

Fon paylarinin satisa sunulmasini takip eden 18.ay sonunda Sirket aktifindeki paylarin

tamami fona iade edilmemis ise, belirtilen sirenin sonunda bu paylarin tamami fona

iade edilerek, bu paylara karsilik gelen tutar fon tarafindan Sirket’e édenir.



27/03/2006 tarihli fon kurulu toplantisinda Garanti Emeklilik ve Hayat A.S.
Gruplara Yénelik Gelir Amagl Karma Borglanma Araglari Emeklilik Yatirim
Fonu izahnamesinin “Yatinm Stratejisi” bashkli Bélim B.II.1 maddesine

asagidaki bélimin eklenmesine oy birligi ile karar verilmistir.

Garanti Emeklilik ve Hayat A.S. Gruplara Yoénelik Karma Borglanma Araglari-
Eurobond EYF, SPK’nin 17-02-06 tarih ve 8/172 sayil kararina istinaden
portféylinde VOB blinyesinde veya diger borsalar ve teskilatlanmis
piyasalarda islem géren Déviz Vadeli Islem sézlesmelerine yer verebilir.
VOB blnyesinde islem gbéren drlinlere dayali olarak borsa disinda vadeli
islem sézlesmelerine taraf olunmasi mimkdn degildir. Riskten korunma ilkesi
cercevesinde vadeli islem sbézlesmelerine iliskin islemlerde yalnizca kisa
pozisyon sahibi olunacaktir. Uzun pozisyon sahibi olmak, yalnizca daha 6nce
alinmis bir kisa pozisyonun kapatilmasi amaciyla mdmkindir. Riskten
korunmak istenen aracglarla kisa pozisyon alinan varlik arasinda menkul tiri

acgisindan uyum olmali ve aralarinda yeterli bir korelasyon bulunmalidir.

Vadeli islem sézlesmelerine taraf olunmasi nedeniyle maruz kalinan toplam
acik pozisyon miktari fon net varlik dederini asmayacak sekilde ayrica fon

kurulu karari ile belirlenebilir.

17/04/2006 tarihli fon kurulu toplantisinda Garanti Emeklilik ve Hayat A.S.
Gruplara Yénelik Gelir Amach Karma Borglanma Aracglari Emeklilik Yatirrm Fonu
portféy yéneticilerinin asadidaki sekilde degdistirilmesine oy birligi ile karar

verilmistir.

ESKI Sekil:
Cem YALCINKAYA
Erkan BILGUN

YENI Sekil:

Erkan BILGUN

Hakan Giindiiz GOKCE
Selcuk SEREN






