GARANTI EMEKLILIK VE HAYAT A.S. BUYUME AMAGLI HISSE SENEDI
EMEKLILIK YATIRIM FONU

3 AYLIK FAALIYET RAPORU

1.- Ekonominin Genel durumu

ikinci 3 aylik dénemde dissal soklardan kaynaklanan déviz kurlari, petrol fiyatlari ve faiz
oranlarindaki artisa ragmen yuksek faiz disi fazla, disik enflasyon ve biylime es zamanli
olarak saglanabilmistir. Haziran ay: itibariyle yilik TEFE %10.53, TUFE %8.93 olarak
gerceklesmis olup sene sonu igin belirlenen hedeflere paralel seyretmektedir. Gosterge
bono faizi 3 aylik dénemde %21.78 den %27.73 e yukselmistir.
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Dénem icerisinde IMKB 100, %11,5 deder kaybederken, USD %13,3 EUR ise %11.7
deger kazanmistir. 1 USD+0,77 EUR dan olusan doviz sepetinin getirisi de %12,55 oldu.
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Uzun siireden beri beklenen ABD’deki kisa vadeli faiz artisi bu dénemde gergeklesti. Kisa
vadeli faizler piyasa beklentilerine paralel olarak %1 den %1.25 e yukseltildi. Artisin
enflasyon ve ekonomik blylimeye paralel olarak kademeli 6lgide devam etmesi
bekleniliyor.

Onimuizdeki dénemde ABD’deki faiz artiglarinin élgiitii, petrol fiyatlari, IMF ile yapilacak
yeni bir stand-by anlasmasi, Rusya’da Yukos ve bankacilik sistemi ile ilgili gelismeler
gelismekte olan llkelerdeki piyasalarin yénini belirleyecektir.
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2.- Piyasalar

Yilin ilk ceyredinde finansal piyasalardaki olumlu hava , ikinci ceyrekte ozellikle
yurtdisindaki gelismelere bagli olarak yerini gergin ve temkinli bir havaya birakti. Nisan
ayl sonlarina dogru FED in 6nimuzdeki donemde faiz arttirimina gidecedi sinyali ve petrol
fiyatlarindaki artis, gelismekte olan piyasalardaki dalgalanmalari arttirdi. Ayni dénemde,
Turkiye’'nin artan ithalat ve cari agik rakamlarinin da yurtdisi gelismelere eklenmesi
Eurotahvil ve doviz piyasalarinda bozulmalara neden oldu. Mart ayl sonunda %21,5
seviyelerine kadar gerilemis olan bono faizleri %30 bilesiklere kadar yukseldikten sonra
Haziran sonu itibariyle %27,7 seviyelerine geriledi. Ayni sekilde, ilk Gg¢ aylik dénemde
140 h fiyatlarn gdérmis olan 2030 Eurobondu , Haziran sonunda 120 li seviyelerde
bulunuyordu. Mart sonunda 1,310,000.- TL ye kadar gerilemis olan Dolar kuru Mayis ayi
icinde 1,530,000.- TL seviyelerine yukseldi ve Haziran ayini 1,490,000.- TL seviyelerinde
kapatti. Dolarin Ug ayhk getirisi %13,3 olurken, Euronin getirisi de %11,7 oldu. IMKB
100 endeksi ise bu dénemde %11,5 deder kaybetti.



3.- Yatirim Politikalar1 ve Fon performansi

Garanti Emeklilik Biyime Amach Hisse Senedi Fonu karsilastirma 6lgliti dogrultusunda,
IMKB Ulusal100 Endeksinin getirisini yansittigini kabul edebiliriz. Yilin ilk yarisi igin
endeksin deger kaybi % - 3,53 dizeyinde gergeklesirken, Fonumuz ayni dénemi yaklasik
% -7 lik fiyat degisimi ile bitirdi. Ictiiziik geredi en az %80 hisse senedi tasiyan Fon,
Emeklilik Fonlarimiz igindeki en riskli yatinm araci olarak tanimlanabilir.Sadece yuksek
riskli planlar icin tavsiye edilebilecek Hisse Fon, borsanin getiri potansiyelini
yatirimcilarina yansitacaktir. Ekonomik blyimenin devam edecedi, Borsada islem goéren
sirketlerin karliliklarinin artacagi ve AB entegrasyon slirecinin kesintisiz gelisecegi gibi
olumlu beklentiler, emeklilik planlarinda Hisse Fona yer verilmesinin arkasindaki temeller
arasinda sayilabilir.

31.12.2003-30.06.2004 tarihleri arasinda fon getirisi -%7.02 olarak gerceklesirken,
yonetici benchmarkinin getirisi -% -2.42 olarak gergeklesmistir. Fonun karsilastirma
Olgltl %80 IMKB 100 endeksi, %20 IMKB ON ortalama repodur.

- izaranti Emeklilik. ve Havat Blyime Amach Hisse Senedi Emeklilik. ¥ atirm Fonu
Garanki Portféy Yonetimi 4.5,

17000

16000

15000

14000

13000

12000
o) E (2] == ]
g & £ = £ =

Pay Fivat = Yonetici Benchmark

4.- Fon Kurulu Kararlari

2. dénemde yeni bir karar alinmamistir.



